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Boetzelen Real Estate AG auf einen Blick

Mio. € 2006
Ertragslage

Mieteinnahmen 1,76
EBIT 10,49
EBT 8,13
Jahrestiberschuss o]
Cash Flow

Cash Flow aus der

laufenden Geschaftstatigkeit -4,41
Investitionen 39,08
Finanzmittelbestand am 31.12. 47,26
Vermdgens- und Kapitalstruktur

Langfristiges Vermogen 66,10
Kurzfristiges Vermogen 50,50
Eigenkapital 6,61
Bilanzsumme 116,61
Eigenkapitalquote in % 5,67
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(bis 31.12.2007) @ Bilanzierte Markte @ Kontrahierte Markte
Einzelhandelsimmobilien 61 39
Mietflache gesamt in m? 93.944,47 82.416,97
Grundstiicksflache in m? 355.747,00 274.111,50
Parkplatze 5.563 4.013
Jahresnettomiete in € 11.201.959 9.388.787

Eine detailierte Objektauflistung finden Sie ab Seite 18.
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01 Einleitung

Der Vorstand

v. l.n. 1. Karl F. Hunold, Dusan R. Rajcic, Volker Kempf



01 Einleitung

Sehr geehrte Anlegerinnen und Anleger, sehr geehrte Geschaftspartner,

erstmalig veréffentlicht die Boetzelen Real Estate AG
einen Geschiftsbericht und setzt damit einen weite-
ren ,,Meilenstein in der Unternehmensgeschichte.
Mit unserer eingeschlagenen Kapitalmarktaus-
richtung werden wir nun zukiinftig neben dem
Geschaftsbericht auch einen Halbjahresbericht er-
stellen und somit iiber die aktuelle Unternehmens-
entwicklung ziigig und umfassend informieren.

Das Jahr 2007 war fur die Boetzelen Real Estate AG ein
ereignisreiches Jahr in dem wir - allen Hindernissen
zum Trotz - unsere operative Expansion erfolgreich
voran getrieben haben. Unseren Immobilienbestand
haben wir signifikant um 40 Objekte auf 61 Objekte
zum 31. Dezember 2007 ausgebaut. Zudem haben wir
Vertrage Uber den Erwerb von weiteren 39 Markten
nach deren Fertigstellung abgeschlossen. Wir haben
unser Ziel erreicht, die Mittel aus der Emission der
drei Hypothekenanleihen umgehend gemaR der defi-
nierten Investitionskriterien zu investieren. Die Boet-
zelen Real Estate AG ist damit heute einer der groRten
Bestandshalter von Einzelhandelsimmobilien mit dem
Schwerpunkt auf Fach-, Super- und Discountmarkten
in Deutschland. Die Qualitat unseres Portfolios wird
von unabhdngiger Seite als uberdurchschnittlich hoch
eingeschatzt. Wir mochten an dieser Stelle insbe-
sondere unseren Anleihezeichnern danken, die sehr
frihzeitig einen wichtigen Beitrag zum erfolgreichen
Wachstum der Gesellschaft geleistet haben. Heute
verfugt die Gesellschaft Uber sehr stabile und nach-
haltige Cash Flows, die gerade in unsicheren Zeiten
eine besondere Wertigkeit haben.

Im Sommer 2007 hat Boetzelen einen Borsengang zu-
sammen mit der internationalen Investmentbank UBS
initiiert. Trotz Zeichnungsinteresse von Investoren im
obersten zweistelligen Millionen-Euro-Bereich wurde
das Projekt letztlich nicht umgesetzt; die aus den USA
nach Europa schwappende Finanzmarkt- und Immobi-
lienkrise hat dies nicht zugelassen.

Obwohl der geplante Borsengang in 2007 nicht erfol-
gen konnte, hat sich das Eigenkapital der Gesellschaft
signifikant erhoht. Die Boetzelen Real Estate AG ver-
fugt heute Uber ein gezeichnetes Kapital in Hohe von
€ 38 Mio. und weist mit einer Eigenkapitalquote von
rd. 20 % eine gesunde Kapitalstruktur aus. Daruber
hinaus haben wir uns durch den Abschluss von lang-
fristigen Finanzierungsvereinbarungen gegen Zins-
risiken abgesichert, so dass das Immobilienportfolio
auf einer soliden und langfristigen Basis zu attrakti-
ven Konditionen finanziert und abgesichert ist.

Wir werten es als Zeichen des Vertrauens in die Qua-
litat unserer Immobilien und in unsere Uberlegte Ein-
kaufspolitik, dass wir nach unserem IPO-Projekt Ende
2007 und Anfang 2008 Finanzierungszusagen der
Corealcredit Bank und der BerlinHyp tber insgesamt
mehr als 250 Millionen Euro erhalten haben.

Wir sind davon tberzeugt, dass das Wachstum

und die strukturellen Anpassungen im Jahr 2007

das nachhaltige und profitable Wachstum der Ge-
sellschaft sichern. Langfristige Strategie ist es, die
Gesellschaft zu einem fithrenden REIT mit Fokus auf
Fachmarkte und Fachmarktzentren mit fithrenden
Lebensmitteleinzelhandlern als Ankermieter mit lang-
fristigen Mietvertragen auszubauen.



01 Einleitung

Die Boetzelen Real Estate AG hat bereits im April
2007 als eines der ersten Immobilienunternehmen in
Deutschland den Vor-REIT Status erhalten.

Aufgrund der aktuellen Finanz- und Kapitalmarkt-
turbulenzen ergeben sich Chancen und Risiken. Nach
einem Rekordjahr im Jahr 2007 beztglich der Investi-
tionsvolumina erwarten wir fur 2008 eine Abschwa-
chung der Wettbewerbsintensitat. Weiterhin besteht
ein hohes Interesse an deutschen Einzelhandelsim-
mobilien, da gerade in unsicheren Zeiten die Vorteile
dieser Immobilienklasse uiberzeugen. Wir gehen da-
her davon aus, dass sich im Jahr 2008 gute Investiti-
onsmoglichkeiten bieten.

Herausforderungen sehen wir vor allem auf der Fi-
nanzierungsseite. So ist in den letzten Monaten ein
deutlicher Margenanstieg zu beobachten. Neuinvesti-

Dusseldorf, den 04. April 2008
Der Vorstand

Dusan R. Rajcic
(Vorstandsvorsitzender)

Karl F. Hunold
(ClO)

tionen wird die Gesellschaft daher wie in der Vergan-
genheit nur unter Beachtung restriktiver Qualitats-
und Renditekriterien tatigen. Ferner ist es angestreb-
tes Ziel, die Eigenkapitalausstattung der Gesellschaft
weiter auszubauen.

Der Erfolg der Boetzelen Real Estate AG beruht im
Wesentlichen auf dem Einsatz und den enormen
Anstrengungen unserer Mitarbeiter. Fiir das aullerge-
wohnliche Engagement und die entgegengebrachte
Unterstutzung im Jahr 2007 danken wir daher allen
unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern.

Volker Kempf
(CFO)
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v.l.n.r. - D1. Alexander Loos, Ulrich Voigt, Martin Kélsch



Der Aufsichtsrat

Mitglieder des Aufsichtsrates im Geschaftsjahr 2007:

Herr Martin Kolsch
Vorsitzender
(ab 25.04.2007)

Herr Ulrich Voigt
stellvertretender Vorsitzender
(ab 25.04.2007)

Herr Dr. Alexander Loos
(ab 11.5.2007)

01 Einleitung



01 Einleitung

Bericht des Aufsichtsrates

Uberwachung der Geschiftsfithrung und Zusam-
menarbeit mit dem Vorstand

Der Aufsichtsrat hat im Geschaftsjahr 2007 die ihm
nach Gesetz, Satzung und Geschaftsordnung oblie-
genden Aufgaben wahrgenommen. Wir haben den
Vorstand bei der Leitung des Unternehmens regel-
mafRig beraten und iiberwacht. Der Vorstand hat den
Aufsichtsrat regelmalig sowohl in mundlicher als
auch in schriftlicher Form umgehend uber die Lage
und Entwicklung des Unternehmens unterrichtet. In
alle Entscheidungen von grundlegender Bedeutung
fur das Unternehmen war der Aufsichtsrat einge-
bunden. Dartber hinaus wurden aktuelle Themen
und Vorgdange mit geschaftlicher Relevanz zwischen
dem Vorstandsvorsitzenden und dem Aufsichtsrats-
vorsitzenden in diversen Gesprachen erortert und
abgestimmt.

Insbesondere hat der Aufsichtsrat mit dem Vorstand
grundsatzliche Fragen zur Unternehmens- und
Investitionsstrategie, der finanziellen Entwicklung
und der Ertragslage der Gesellschaft sowie Fragen zu
Geschaften, die fur die Gesellschaft von wesentlicher
Bedeutung sind, erortert.

Aufsichtsratssitzungen und Beschliisse

Im Geschaftsjahr 2007 fanden drei Aufsichtsratssit-
zungen unter Teilnahme des Vorstandes statt. Eine
weitere Sitzung wurde telefonisch durchgeftihrt. In
diesen Sitzungen hat der Vorstand insbesondere uiber
die Unternehmensstrategie, MaBnahmen zur Finan-
zierung der Geschaftstatigkeit, die aktuellen Entwick-
lungen bezuglich des geplanten Borsengangs, die
Geschafts- und Liquiditatsplanungen und die Akqui-
sitionsstrategie berichtet. Auch die kiinftige Entwick-
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lung der wirtschaftlichen Situation der Gesellschaft
war Gegenstand eingehender Erorterungen.

MaRnahmen von wesentlicher Bedeutung fur die
Gesellschaft wurden stets mit dem Aufsichtsrat abge-
stimmt bzw. dem Aufsichtsrat — soweit es das Gesetz,
die Satzung der Gesellschaft oder die Geschaftsord-
nung des Vorstandes erforderte — zur Zustimmung
vorgelegt.

Geschaftsordnung und Geschiftsverteilungsplan fiir
den Vorstand

Der Aufsichtsrat hat im Rahmen der Uberwachung
der Geschaftstatigkeit der Gesellschaft in seiner
Sitzung vom 25.04.2007 eine Geschaftsordnung flr
den Vorstand erlassen, die im Rahmen des gesetzlich
Zulassigen, Vorgaben fur die Tatigkeit des Vorstands,
die Geschaftsverteilung und die Zusammenarbeit
mit dem Aufsichtsrat enthalt. Die Geschaftsordnung
sieht zudem einen Katalog von Geschaften vor, die
vom Vorstand nur mit Zustimmung des Aufsichtrates
getatigt werden durfen.

Feststellung des Jahres- und
Konzernabschlusses 2007

Die durch die Hauptversammlung als Abschlusspru-
fer gewahlte WBW Wirtschaftsprifungsgesellschaft
fur Bau- und Wohnungswirtschaft Holup KG, Dts-
seldorf, hat den Jahresabschluss und den Lagebe-
richt der Gesellschaft zum 31. Dezember 2007 sowie
den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht
zum 31. Dezember 2007 gepruft und mit einem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.
Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht
wurden gem. § 315a HGB auf der Grundlage der



Internationalen Rechnungslegungsstandards (IFRS),
wie sie in der EU anzuwenden sind, aufgestellt. Der
Abschlussprufer hat die Prufung unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestell-
ten deutschen Grundsatze ordnungsgemafer Ab-
schlussprufung vorgenommen. Die Prufungsberichte
des Wirtschaftsprufers lagen allen Mitgliedern des
Aufsichtsrates vor. Insbesondere der Einzelabschluss
der Gesellschaft wurde in der Aufsichtsratssitzung
am 20. Februar 2008 in Anwesenheit des Abschluss-
prufers, der Uber die wesentlichen Ergebnisse seiner
Priifung berichtete, umfassend behandelt.

Der Aufsichtsrat stimmt den Ergebnissen der Ab-
schlussprufung zu und stellt fest, dass keine Einwen-
dungen zu erheben sind. Der Aufsichtsrat hat die
vom Vorstand aufgestellten und gepruften Abschlis-
se gebilligt. Sie sind damit festgestellt.

Anderungen im Aufsichtsrat und Vorstand

Im Zuge des am 23. Februar 2007 beschlossenen
Formwechsels der Gesellschaft wurden Herr Jochen
Behrends, Frau Johanna Overbeck und Frau Berit
Pauels in den ersten Aufsichtsrat der Gesellschaft
gewahlt. Am 25. April 2007 haben Frau Overbeck und
Frau Pauels ihr Aufsichtsratmandat niedergelegt. In
der Hauptversammlung vom 25. April 2007 wurden
die Herren Martin Kolsch und Ulrich Voigt in den Auf-
sichtsrat gewahlt. Mit Ablauf der Hauptversammlung
vom 11. Mai 2007 hat Herr Behrends sein Mandat
niedergelegt; gleichzeitig wurde Herr Dr. Alexander
Loos in den Aufsichtsrat gewahlt.

In seiner Sitzung vom 11. Mai 2007 hat der Aufsichts-
rat Herrn Kolsch zum Vorsitzenden und Herrn Voigt
zu seinem Stellvertreter bestimmt. Der Vorstand der

01 Einleitung

Gesellschaft besteht aktuell aus den Herren Dusan
R. Rajcic (Vorsitzender), Karl Friedrich Hunold und
Volker Kempf. Die Bestellung von Herrn Rajcic wurde
mit Eintragung des Formwechsels ins Handelsregis-
ter der Gesellschaft am 16.03.2007 wirksam. Am 25.
April 2007 wurden die Herren Hunold und Kempf zu
weiteren Vorstanden bestellt.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und den Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeitern der Boetzelen Real
Estate AG fur die Arbeit und den Einsatz im abgelau-
fenen Geschaftsjahr.

Dusseldorf, den 04. April 2008
Fur den Aufsichtsrat

Martin Kolsch
Vorsitzender

11



02 Portfolio

12



Portfolio

Die Boetzelen Real Estate AG erwirbt und entwi-
ckelt Einzelhandelsimmobilien, die sich durch
erstklassige Mieter und Mietvertrage mit langer
Laufzeit auszeichnen, zu attraktiven Preisen.

Im Fokus stehen dabei Fachmarktzentren, Fach-,
Super- und Discountmarkte. Insgesamt belief
sich der Bestand Ende 2007 auf 61 bilanzierte
Objekte und 39 Objekte, deren Erwerb bereits
vertraglich vereinbart wurde.

Die Gesamtgrundstticksflache des bilanzierten
Portfolios summiert sich auf 355.747 Qua-
dratmeter, dazu gehoren 5.563 Parkpldtze. Die
Restlaufzeit der Mietvertage betragt durch-
schnittlich 13 Jahre.

Entscheidende Faktoren fuir Boetzelen sind beim
Kauf neben Mieter und Vertragslaufzeit eine ver-
kehrsgunstige Lage und gute Erreichbarkeit der
Objekte sowie weiteres Entwicklungspotential.

Erklartes Ziel von Boetzelen ist es, auch die
Nutzung und damit die Rendite des bestehen-
den Portfolios zu optimieren, indem durch die
Entwicklung von Markten zu Fachmarktzentren
zusatzliche Einnahmen mit potenten Mietern
generiert werden und der Wert der Objekte
gesteigert wird.

02 Portfolio
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02 Portfolio

Fachmarktzentrum Steinfurt
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02 Portfolio

Objektbeispiel Fachmarktzentrum Steinfurt

Die hervorragende Zentrumslage inmitten der Kreis-
stadt Steinfurt als moderner und leistungsfahiger
Wirtschaftsstandort mit ca. 34.500 Einwohnern und
das groBe Einzugsgebiet um die munsterlandische
Kreisstadt waren fur Boetzelen die ausschlaggeben-
den Grunde, dieses Fachmarktzentrum zu erwerben.

Das Fachmarktzentrum liegt im Zentrum und ist mit
hervorragenden Mietern wie Lidl, Plus, Rossmann,

C & A Mode, Takko, Deichmann Schuhe und Friseur
Klier sehr gut besetzt und verfiigt tiber mehr als 400
Parkplatze.

Damit ist die zentrale Versorgungsfunktion als be-
deutendes Einkaufszentrum der Region klar definiert.
Das Fachmarktzentrum ist von der Bevolkerung von
Anfang an bestens frequentiert und angenommen
worden.

Das Fachmarktzentrum wurde im Januar 2007 fertig
gestellt und an uns Ubergeben.

Jahresnettomiete €

Grundstiick m?

Mietflache m?

Stellplatze

Mietvertragslaufzeit des Ankermieters bis

Vermietungsstand

Mieter

Fachmarktzentrum
Baumgarten 1-9
48565 Steinfurt
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02 Portfolio

Fachmarkt Hiddenhausen
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Objektbeispiel Fachmarkt Hiddenhausen

In der wachsenden Gemeinde Hiddenhausen, nord- Die Prasenz eines Lebensmitteldiscounters auf die
lich von Bielefeld, liegt der Boetzelen Fachmarkt Nachbargrundstiick wertet den Standort zusatzlich
direkt an einer der zentralen Verkehrsadern, der L545.  auf.

Mit einem REWE-Markt, einer Apotheke und einer
Sparkasse als langfristigem Mieter hat Boetzelen seit
Fertigstellung des Fachmarktes Ende 2006 in weni-
gen Monaten ein bedeutendes Nahversorgungszent-
rum etabliert.

Jahresnettomiete €

Grundstiick m?

Mietflache m?

Stellplatze

Mietvertragslaufzeit des Ankermieters bis

Vermietungsstand
Mieter

Fachmarkt
Lebensmitteleinzelhdndler REWE
mit Apotheke und Bankfiliale
BiinderstrafRe/Alter Kamp,
32120 Hiddenhausen
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02 Portfolio

Marktliste 2007

Bilanzierte Objekte zum 31.12.2007

Nutzungstyp Ankermieter Standort Bundesland Jahres-Nettomiete
Fachmarkt Plus Minster-Hiltrup NRW 172.800
Fachmarkt Plus Bielefeld-Heepen NRW 167.112
Fachmarkt Plus Borken-Gemen NRW 146.160
Fachmarkt Plus Neunkirchen-Seelscheid NRW 165.600
Fachmarkt Plus Moers-Kapellen NRW 174.718
Fachmarkt Netto Celle Niedersachsen 128.160
Fachmarkt Aldi-Std Naila Bayern 138.960
Fachmarkt Aldi-Std Engelskirchen NRW 199.992
Fachmarkt Plus Saarbriicken Saarland 187.074
Fachmarkt Lidl Ense-Niederense NRW 149.766
Fachmarkt Lidl Tonisvorst NRW 163.210
Fachmarkt Plus Kaufering Bayern 136.800
Fachmarktzentrum Lidl Erolzheim Baden-Wirttemberg 228.588
Fachmarktzentrum Rewe Hiddenhausen Niedersachsen 310.171
Fachmarkt Rewe Velbert-Langenberg NRW 279.927
Fachmarkt Plus Marl NRW 139.650
Fachmarktzentrum Plus Jaderberg Niedersachsen 148.952
Fachmarktzentrum Edeka Haan-Gruiten NRW 124.709
Fachmarkt Lidl Rommerskirchen NRW 172.800
Fachmarktzentrum Norma Niederdorfelden Hessen 217.960
Fachmarktzentrum Lidl Altenberge NRW 169.645
Sonstiges Burger King Euskirchen NRW 114.000
Fachmarkt Rewe Isenbuttel Niedersachsen 139.200
Fachmarkt Netto Waldfischbach Rheinland-Pfalz 101.331
Fachmarkt Edeka Aitrach Baden-Wirttemberg 135.354
Fachmarktzentrum Plus Zwingenberg Hessen 222.842
Sonstiges OMV Tank Stuttgart Baden-Wirttemberg 285.600
Fachmarkt Plus Duisburg NRW 160.800
Fachmarktzentrum Plus Werlte Niedersachsen 149.735
Fachmarktzentrum Rewe Laatzen Niedersachsen 457.500
Fachmarkt Lidl Dortmund NRW 191.400
Fachmarkt Edeka Disseldorf NRW 281.431
Fachmarktzentrum Aldi-Nord Binde NRW 157.953
Fachmarkt Lidl Wesendorf Niedersachsen 149.040
Fachmarkt Edeka Hambtihren Niedersachsen 106.890
Fachmarkt Rewe Berg/Pfalz Rheinland-Pfalz 147.264
Fachmarkt K+K Esterwegen Niedersachsen 98.400
Fachmarktzentrum Lidl Steinfurt NRW 701.962
Fachmarktzentrum Plus Dortmund NRW 296.280
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02 Portfolio

MLZ des Ankermieters m2-Grundstiick Stellplatze Mietflache in m?
bis Jahr
2020 5.651 114 1.108
2020 4.292 66 970
2020 3.986 80 932
2019 4.168 84 987
2020 5.612 79 992
2021 4.576 88 1.068
2021 7.628 129 1.189
2020 4.780 88 1.277
2022 6.539 75 1.151
2019 6.316 90 1.386
2018 6.500 105 1.095
2021 4.156 75 990
2018 8.422 120 2.215
2021 7.360 180 2.591
2020 10.611 115 2.052
2019 3.529 60 931
2019 6.895 105 1.420
2018 1.064 41 1.145
2021 6.503 120 1.350
2019 6.862 110 2176
2017 6.156 110 1311
2020 2.187 28 393
2022 5.366 92 1.046
2018 4.800 72 1117
2020 10.264 88 1.327
2022 5.495 75 1.666
2021 4311 0 4.300
2019 4.383 80 891
2022 4.103 74 1.148
2022 10.960 178 3.110
2020 4.606 50 1.268
2021 4133 84 2413
2016 5.378 100 1454
2022 5.479 95 1.153
2016 3.966 50 1.037
2022 5.700 80 1.040
2021 4347 60 1.780
2020 13.470 400 5.481
2022 4.684 70 2.016
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Marktliste 2007

Bilanzierte Objekte zum 31.12.2007

Nutzungstyp Ankermieter Standort Bundesland Jahres-Nettomiete
Fachmarkt Wasgau Pirmasens Rheinland-Pfalz 333.264
Fachmarkt Plus Pirmasens Rheinland-Pfalz 139.800
Fachmarktzentrum Lidl Hammersbach Hessen 154.914
Fachmarkt Aldi-Std Siegburg NRW 140.818
Fachmarkt Aldi-Std Bonn NRW 135.000
Fachmarktzentrum Rewe Hochst Odenwald Hessen 147.478
Fachmarkt Rewe Gelsenkirchen NRW 159.523
Fachmarkt Plus Osterhauderfehn Niedersachsen 108.600
Fachmarktzentrum Rewe Enger NRW 176.400
Fachmarktzentrum Norma Falkenstein Bayern 144.600
Fachmarkt Netto Tiefenbach Bayern 119.723
Fachmarktzentrum Edeka Passau Bayern 199.981
Fachmarkt Netto Rottenburg Bayern 100.569
Fachmarkt Netto Pfeffenhausen Bayern 116.005
Fachmarkt Penny Driedorf Hessen 105.378
Fachmarktzentrum Edeka Westhausen Baden-Wirttemberg 213.120
Fachmarktzentrum Rewe Hochst Odenwald Hessen 110.439
Fachmarkt Netto Neuberg-Ravolzhausen Hessen 132.021
Fachmarkt Edeka Hofkirchen Bayern 81.840
Fachmarktzentrum Edeka Straubing Bayern 511.866
Fachmarkt Netto Unterpleichfeld Bayern 107.484
Fachmarkt Plus Isselburg NRW 143.400
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MLZ des Ankermieters m2-Grundstiick Stellplatze Mietflache in m?
bis Jahr
2019 9.758 150 2.650
2019 4.556 75 987
2020 7.453 118 1.350
2017 3.460 58 1.726
2017 4.799 71 1121
2016 5.683 65 1.400
2017 4.113 57 1.200
2021 5.807 75 907
2022 8.688 130 1.543
2017 6.630 65 1.428
2022 4.923 80 1121
2017 4.843 76 2411
2017 5.692 83 1.400
2021 5173 70 1115
2018 3.475 54 965
2022 8.000 100 2.200
2020 3.434 59 795
2017 5.049 60 1.041
2019 4.842 70 1.240
2019 13.681 162 4.367
2022 5.407 80 1.035
2018 5.043 95 966
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Das Boetzelen Geschaftsmodell
Faszination Fachmarktzentren

Boetzelen ist ein Immobilienunternehmen, das
sich auf den Erwerb und die Vermietung, die
Entwicklung und das Bestandsmanagement
qualitativ hochwertiger und langfristig vermie-
teter Einzelhandelsimmobilien spezialisiert hat.
Im Fokus stehen dabei Fachmarkte und Fach-
marktzentren mit fuhrenden deutschen Lebens-
mittelkonzernen als Ankermietern.

Boetzelen sieht sich stets als langfristiger Part-
ner des deutschen Einzelhandels und unter-
stiitzt diesen bei seiner Expansion in zukunfts-
sichere Marktkonzepte.

03 Boetzelen Geschaftsmodell

Erfahrenes \
Management-

Team

AuBerst attraktives
Einzelhandels-
Segment

Entwickler
Entwicklung und
Wertsteigerung

durch Verdichtung
und Erweiterung
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03 Boetzelen Geschaftsmodell

Fokus auf deutschen
Lebensmitteleinzelhandel

Boetzelen verfolgt eine wachstums- und wertori- Wir sind von der Attraktivitat und Nachhaltigkeit
entierte Unternehmensstrategie. Im Mittelpunkt dieses Segments liberzeugt und werden daher
stehen dabei Investitionen in deutsche Einzel- konsequent unser Immobilienportfolio weiter
handelsimmobilien, mit dem Schwerpunkt auf ausbauen. Boetzelen investiert dabei ausschliel3-
Fachmarkten und Fachmarktzentren mit fithren- lich in Marktkonzepte, die zukunftsfahig sind und
den deutschen Lebensmitteleinzelhdndlern als damit ein weit unterdurchschnittliches Miet- und
Ankermietern. Standortrisiko aufweisen. Wir beabsichtigen, das
bestehende Immobilienportfolio in den nachsten
Jahren deutlich auszubauen. Unsere Investitionen
werden wir weiterhin vornehmlich auf die alten
Bundeslander beschranken.
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03 Boetzelen Geschaftsmodell

Bekenntnis zum Real Estate
Investment Trust (REIT)

Wir sind davon tiberzeugt, dass sich die REIT-Aktie
auch im deutschen Kapitalmarkt als eine attrakti-
ve Anlageklasse etablieren wird. Strategisches Ziel
ist es daher, Boetzelen als fithrenden deutschen
REIT mit klarem Fokus auf den deutschen Lebens-
mitteleinzelhandel auszubauen. Wir verfolgen
daher stets die aktuellen Rahmenbedingungen
fiir REITs in Deutschland.

Boetzelen hat bereits im April 2007 als eines der
ersten Immobilienunternehmen den Vor-REIT Sta-
tus erhalten. Verkaufer von Bestandsimmobilien
profitieren unter bestimmten Voraussetzungen
bereits heute von den steuerlichen Vorteilen bei
einem Verkauf an Boetzelen.
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03 Boetzelen Geschaftsmodell

Aktives Bestandsmanagement

Bei Boetzelen steht die Optimierung der Be-
standsimmobilien zunehmend im Fokus.
Unternehmensstrategie ist es, durch Renovie-
rungs- und RevitalisierungsmaRBnahmen, Fla-
chenerweiterungen, verbesserten Mietermix und
Sortimentserweiterungen nachhaltig die Attrak-
tivitat des einzelnen Standorts zu erh6hen und
somit langfristig Wertsteigerungen zu erzielen.

Boetzelen tritt niemals als reiner Immobilienin-
vestor auf, sondern ist immer bestrebt, aus Sicht
des Einzelhandels den Standort zu optimieren.
Unser Augenmerk liegt dabei insbesondere auf
Fachmarktzentren, da sich hier hervorragende
Synergien zwischen Food- und Non-Food-Anbie-
tern ergeben.
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Auf- und Ausbau eigener
Projektentwicklungen

Wir werden in Zukunft verstarkt in eigene Pro-
jektentwicklungen investieren. Wir sind davon
uiberzeugt, dass wir aufgrund unserer Markt-
kenntnisse maRgeschneiderte L6sungen fiir den
deutschen Einzelhandel anbieten kénnen. Durch
strategische Partnerschaften mit lokalen Pro-
jektentwicklern sind wir in der Lage, bundesweit
eigene Entwicklungen umzusetzen.

03 Boetzelen Geschaftsmodell
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03 Boetzelen Geschaftsmodell

Zuverlassiger Partner im
Property-Management

Die von Boetzelen gehaltenen Immobilien werden = Wir werden weiterhin in die professionelle Ver-

mit eigenen Mitarbeitern verwaltet. Im Jahr 2007 waltung von Fachmarkten und Fachmarktzentren

wurde im Rahmen der expansiven Unternehmens-  mit dem Ziel investieren, stets als zuverlassiger

entwicklung das eigene Property-Management und kompetenter Ansprechpartner fiir unsere

deutlich ausgebaut. Mieter erreichbar zu sein. Die Zufriedenheit unse-
rer Mieter hat dabei hochste Prioritat.
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Boetzelen Hypothekenanleihen

Die drei borsennotierten Hypothekenanleihen

(WKN: AOEPMO, WKN: AOJQAG, WKN: AOKAHL) kombi-
nieren die hohe Sicherheit eines breit diversifizierten
Portfolios aus Fachmarkten und Fachmarktzentren,
mit Lebensmitteleinzelhandlern als Ankermietern,
mit einer attraktiven Rendite.

04 Boetzelen Hypothekenanleihen

WKN AOEPMO AO0JOAG
Betrag 20 Mio. EUR 20 Mio. EUR
Endfalligkeit 30.06.2015 30.06.2016
Festzins 6,00 % p.a. 6,00 % p.a.
Kurs zum 31.12.2007 88,00 % 92,00 %

Dabei ist es Boetzelen gelungen, die vertraglich gesi-
cherten langfristigen Zahlungsstrome erstklasssiger,
finanzstarker Mieter in den Anleihen zu bundeln und
somit dem Anleger eine attraktive Rendite darstellen
zu konnen.

Im Geschaftsjahr 2007 war eine turbulente Entwick-
lung des Kapitalmarktes zu beobachten, die durch
zahlreiche externe Faktoren beeinflusst wurde.

Nachdem im ersten Halbjahr 2007 die Zinserh6hun-
gen der Europaischen Zentralbank zu nachgebenden
Preisen am Anleihemarkt fiihrten, hat die Immobili-
en- und Bankenkrise in der zweiten Jahreshdlfte fur

zusatzlichen Druck gesorgt und die Kurse der Anlei-

hen in Mitleidenschaft gezogen.

Mit der Qualitat der Produkte hat das nichts zu tun:
Wie dem aktuellen Geschaftsbericht zu entnehmen
ist, verfugt Boetzelen uber ein bewahrtes Geschafts-

modell und eine klare Strategie sowie eine solide Ka-
pitalbasis. Die Anleihegelder sind in ein hochwertiges
Immobilienportfolio mit gesicherten Mieteinnahmen
investiert. Wir sind davon Uberzeugt, dass sich diese
Faktoren zukunftig wieder starker in den Anleihekur-
sen widerspiegeln werden.

Aktuell notieren die Boetzelen Hypothekenanleihen
unter ihrem Nennwert, so dass neben den jahrlich
garantierten 6 % Zinsen zusatzlich ein steuerfreier
Kursgewinn vereinnahmt werden kann. Am Laufzeit-
Ende werden die Anleihen zum Nominalwert von
100 % zuruckgezahlt.
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05 Konzernlagebericht

1. Geschafts- und Rahmenbedingungen

1.1. Uberblick iiber die Geschiftstitigkeit

Die Boetzelen Real Estate AG (nachfolgend auch ,Kon-
zern“ oder ,Gesellschaft”) ist eine Immobiliengesell-
schaft, die sich auf den Erwerb, die Vermietung und
die Bewirtschaftung von Einzelhandelsimmobilien,
vornehmlich von Fachmarkten und Fachmarktzentren
mit Ankermietern aus dem deutschen Lebensmittel-
bereich (z.B. REWE, EDEKA, ALDI, LIDL), spezialisiert
hat. Im Gegensatz zu vornehmlich auslandischen
Investoren hat sich die Gesellschaft auf den Einkauf
von renditestarken Einzelobjekten spezialisiert und
erwirbt keine Immobilienportfolien.

Die erworbenen Objekte hat die Gesellschaft bislang
neben erstrangigen Bankdarlehen aus den Mitteln
der in den Jahren 2005 und 2006 emittierten Hypo-
thekenanleihen finanziert. Hierbei handelt es sich
um festverzinsliche Anleihen mit einer Laufzeit von
zehn Jahren, die iber Hypotheken grundbuchlich
abgesichert sind. Im Rahmen der Anleiheemissionen
hat sich die Gesellschaft strenge Investitionskriteri-
en auferlegt, nach deren MaRgabe die Investitionen
getatigt werden. Die Gesellschaft investierte aus-
schlieflich in Objekte, flr die der Mietvertrag mit
einem namhaften Ankermieter eine Restmietlaufzeit
von mindestens zehn Jahre aufweist. Als namhaft im
Sinne dieser Investitionskriterien gelten nur solche
Betreiber, die im letzten Geschaftsjahr selbst oder
innerhalb des Konzerns, dem sie angehoren, einen
Umsatz von mindestens EUR 150 Mio. erzielen.

Zum 31. Dezember 2007 sind 100 Kaufvertrage fur
den Erwerb von Fachmarkten und Fachmarktzentren
durch die Gesellschaft notariell beurkundet worden.
Hiervon sind 61 Objekte bis zum Bilanzstichtag in
den Besitz der Boetzelen Real Estate AG Uibergegan-
gen. Die Gesellschaft ist damit einer der fithrenden
deutschen Immobiliengesellschaften, die sich auf
den Erwerb, die Vermietung und die Bewirtschaftung
dieser Anlageklasse spezialisiert hat.
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1.2. Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Der Konzern wird als Immobilienunternehmen, das
ausschlieBlich in deutsche Einzelhandelsimmobilien
investiert, vor allem von der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung in Deutschland beeinflusst. Neben die-
ser gesamtwirtschaftlichen Entwicklung haben auch
das Konsumklima und die Arbeitslosenentwicklung
Einfluss auf das Geschaft der Gesellschaft.

Das Jahr 2007 war — wie schon das Vorjahr — gepragt
von einer insgesamt positiven gesamtwirtschaftli-
chen Entwicklung. So lag das Bruttoinlandsprodukt
(BIP) im Jahresdurchschnitt trotz der ddmpfenden
Effekte aus der Umsatzsteuererhohung um real 2,5 %
uber dem Vorjahresniveau. Getragen wurde die po-
sitive Entwicklung durch den deutlichen Anstieg der
Exporte, die im Jahresdurchschnitt 2007 mit real 8,3 %
kraftig stiegen. Die Zahl der Erwerbstatigen nahm im
Jahr 2007 mit rd. 650.000 Personen deutlich zu.

Fur das Jahr 2008 wird allgemein mit weiteren positi-
ven Impulsen flr die deutsche Wirtschaft gerechnet.
Insbesondere durch die deutlich gesunkene Arbeits-
losenquote und die zu erwartende positive Einkom-
mensentwicklung wird das verfligbare Einkommen
der privaten Haushalte 2008 merkbar steigen. Dem
stehen allerdings auch durch die gestiegenen Ener-
gie- und Agrarkosten deutliche Mehrbelastungen fur
den privaten Konsumenten gegentber. Ferner sind
durch die im Sommer 2007 virulent gewordene Krise
auf den Finanzmarkten zusatzliche Risiken entstanden.



Die Voraussetzungen fur eine Fortsetzung des Auf-
schwungs in Deutschland werden von Experten als
weiterhin giinstig angesehen, auch wenn sich die
Wachstumsdynamik verringern wird, da vor dem
Hintergrund der Turbulenzen an den internationa-
len Finanzmarkten im Jahr 2008 mit einer gewissen
Abschwachung der weltwirtschaftlichen Dynamik zu
rechnen ist.

Fur 2008 rechnet der Sachverstandigenrat zur Begut-
achtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung da-
her fur Deutschland mit einem Wachstum von rd. 1,9 %.
Die voraussichtliche Abschwachung der Dynamik ist
nach Auffassung des Sachverstandigenrats kein Indiz
dafur, dass der weitere Aufschwung in Deutschland
zum Erliegen kommt oder gar eine Rezession bevor-
steht. Vieles deutet eher darauf hin, dass die binnen-
wirtschaftlichen Wachstumskrafte in Deutschland an
Bedeutung gewinnen werden.

1.3.Branchensituation / Immobilienmarkt in
Deutschland

Die Branchensituation auf dem deutschen Immobi-

lienmarkt war 2007 zweigeteilt. In der ersten Jahres-
halfte hat sich der positive Trend aus dem Jahr 2006
fortgesetzt. Aufgrund der glunstigen Rahmenbedin-

gungen (geringes Zinsniveau, glinstige wirtschaftli-
che Rahmendaten, expansive Kreditversorgung) hat

der deutsche Immobilienmarkt neue Rekordmarken

erreicht.

Fur die zweite Jahreshalfte zeigt sich ein gegenlaufi-
ges Bild. Nach wie vor bestand zwar auf Investoren-
seite ein uneingeschrankt hohes Interesse an deut-
schen Immobilien, allerdings haben sich — ausgelost
durch die Immobilien- und Subprime-Krise in den
USA —die globalen Rahmenbedingungen im Immobi-
liensektor verandert. Wahrend im ersten Halbjahr das
hohe Transaktionsvolumen gemald Jones Lang LaSalle
im Wesentlichen durch opportunistisch agierende,
zumeist auslandische Investoren getrieben wurde,
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beherrschten in der zweiten Jahreshalfte vor allem
eher langfristig- und eigenkapitalorientierte Investo-
ren wie offene Fonds die Szenerie.

Trotz der deutlichen Verschlechterungen des Kapi-
talmarktumfelds im zweiten Halbjahr 2007 wurde
gemafR Jones Lang LaSalle fiir 2007 im deutschen
Gewerbeimmobilienmarkt mit einem Transaktions-
volumen von rd. EUR 55 Mrd. eine historische Rekord-
marke erreicht. Gegentiber dem bereits sehr hohen
Niveau des Jahres 2006 entsprach dies nochmals
einer Steigerung von rd. 11 %. Neben Buroimmobilien
standen 2007 besonders deutsche Einzelhandelsim-
mobilien im Fokus nationaler und internationaler
Investoren.

Fur das Jahr 2008 wird von Marktexperten trotz der
schlechter werdenden Rahmenbedingungen auf der
Finanzierungsseite kein Einbruch der Investment-
markte erwartet. Gemaf Jones Lang LaSalle sind die
gesamtwirtschaftlichen und immobilienbezogenen
Fundamentaldaten flir Deutschland weiterhin robust
und die Liquiditat der nach Anlage suchenden Inves-
toren sehr hoch. Insgesamt wird flr den deutschen
Gewerbeimmobilienmarkt in 2008 mit einem Trans-
aktionsvolumen von rd. EUR 45 Mrd. ein weiterhin
hohes Niveau erwartet.

1.4. Marktumfeld

Der Konzern ist nahezu ausschlief8lich auf dem
westdeutschen Markt flur Einzelhandelsimmobilien
tatig. Das wirtschaftliche Umfeld in diesem Markt
bestimmt, ob und zu welchen Konditionen die Gesell-
schaft weiterhin Einzelhandelsimmobilien erwerben,
vermieten, entwickeln oder veraufRern kann.
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Auf Grund der positiven Rahmenbedingungen insbe-
sondere fur Fachmarktzentren mit flthrenden Lebens-
mitteleinzelhandlern als Ankermieter (Super- und
Discountmarkte) geht die Gesellschaft davon aus,
dass ein nachhaltig hohes Interesse von Investoren
fur diese Anlageklasse bestehen bleibt und sich im
Fachmarktsegment weiter ein aktiver Investment-
markt mit hohem Transaktionsvolumen etabliert.

Zudem ist auf Grund der erfolgreichen Durchsetzung
des Konzepts der Super- und Discountmarkte der fiih-
renden deutschen Einzelhandler und ihrer andauern-
den expansiven Strategie ein weiterhin steigendes
Flachenangebot zu erwarten.

Unabhangig von dem Trend hin zu Fachmarktzentren
wird das erwartete Wachstum im Einzelhandelsbe-
reich auch durch eine zunehmende Substitution von
alteren Markten — meist in innerstadtischen Lagen
mit Verkaufsflachen unter 700 gm und keinen oder
geringen Parkmoglichkeiten — zu Gunsten neuer
Markte mit einer Mindestflache von 800 gm bis

1.000 gm und ausreichender Parkplatzzahl unter-
stutzt. Dieser Trend spiegelt das sich andernde Ein-
kaufsverhalten der Konsumenten und die steigenden
Bedarfsanforderungen des deutschen Einzelhandels
wider.

Das andauernd hohe Investoreninteresse an deut-
schen Einzelhandelsimmobilien durfte weiterhin die
Bereitschaft von Eigentiimern, Projektentwicklern
und Einzelhandelskonzernen fordern, sich von Be-
standsimmobilien zu trennen.

Vor allem vor dem Hintergrund der im Jahr 2007 in
Deutschland erfolgten Einflthrung von steuerbegtins-
tigten Immobilienaktiengesellschaften (REITs) erwar-
ten Marktexperten, das Einzelhandelsimmobilienver-
maogen im Verkehrswert von tiber EUR 100 Mrd., das
heute noch im Betriebsvermdgen von Unternehmen
zur Eigennutzung gebunden ist, in den nachsten Jah-
ren auf den Markt kommen konnte. Es ist damit zu
rechnen, dass deutsche Einzelhandelskonzerne Teile
ihrer Einzelhandelsimmobilien verauRern werden, da
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durch den Verkauf von bislang selbst genutzten Ein-
zelhandelsimmobilien in steuerlich gunstiger Weise
stille Reserven gehoben und die Verkaufserlose fur
die Expansion im In- und Ausland oder zur Geschafts-
konsolidierung genutzt werden konnen.

Im Gegensatz zu dem weiterhin gunstigen Mark-
tumfeld flr deutsche Einzelhandelsimmobilien hat
sich das Kapitalmarktumfeld, ausgeldst durch die
Immobilien- und Subprime-Krise in den USA, deutlich
verschlechtert. Vor dem Hintergrund der derzeiti-

gen Unsicherheiten zeichnet sich ab, dass auch im
deutschen Markt Finanzierungsrestriktionen eintre-
ten werden. Fir Immobilientransaktionen mit einem
niedrigen Eigenkapitalanteil werden hohere Margen-
zuschlage von den finanzierenden Banken verlangt.
Da der Markt fur die Verbriefungen von Hypotheken-
darlehen deutliche Risikozuschldage verlangt, hat sich
die Refinanzierung der Banken erheblich verteuert.
Dem steht allerdings gegentiber, dass die langfris-
tigen Zinssatze nach einem Anstieg bis Mitte 2007
wieder auf ein attraktives Niveau gefallen sind. So
weisen 10-jahrige Bundesanleihen derzeit eine Rendi-
te vonrd. 3,75 % aus.

Auf Grund der aktuellen Verwerfungen und hohen
Unsicherheiten auf den Kapital- und Finanzmarkten
werden nach Meinung der Gesellschaft Investoren
im zunehmenden MaRe fur den Erwerb von Immo-
bilien Finanzierungsschwierigkeiten bekommen. Fur
Investoren, die nur mit einem hohen Fremdkapital-
anteil Investitionen tatigen kénnen, werden Immo-
bilieninvestitionen zunehmend unrentabel, da sich
die Finanzierungskosten fur diese Investorenklasse
deutlich erhoht haben. Demgegentuiber kdnnen Inves-
toren mit einem relativ hohen Eigenkapitalanteil aus
der Situation Nutzen ziehen, da sie vom guinstigen
Zinsniveau profitieren. Es ist daher nicht davon aus-
zugehen, dass sich die Preise fur deutsche Einzelhan-
delsimmobilien reduzieren, da es flir diese Investoren
nach wie vor einen attraktiven Renditeunterschied
zwischen der Mietrendite und dem Fremdkapitalzins-
satz gibt.



1.5. Unternehmensstrategie

Das Jahr 2007 war fur den Konzern ein einschnei-
dendes Jahr. Im Rahmen der Vorbereitungen flr den
geplanten Borsengang im Juni 2007 wurden die
Unternehmensstrukturen auf die Anforderungen fur
ein borsennotiertes Immobilienunternehmen hin
vollstandig angepasst. Da sich das Kapitalmarktum-
feld im Juni 2007 verschlechterte, wurde am Ende der
Bookbuildingphase auf Empfehlung der begleiten-
den Banken UBS, UniCredit und WestLB entschieden,
die von der Konsortialfuhrerin UBS Investment Bank
gezeichneten Aktien nicht bei den IPO-Investoren zu
platzieren. Auf Grund des nicht erfolgten Borsen-
gangs und der eingetretenen Turbulenzen auf den
Kapital- und Finanzmarkten wurde die bis dahin
verfolgte Expansionsstrategie des Konzerns an die
veranderten Marktgegebenheiten angepasst.

Der Vorstand der Gesellschaft hat vor diesem Hin-
tergrund im dritten Quartal 2007 beschlossen, das
Akquisitionstempo zu reduzieren. Die Mittel aus

den drei emittierten Hypothekenanleihen waren zu
diesem Zeitpunkt nahezu vollstandig in das Be-
standsportfolio investiert. Weiterhin ist es Ziel, die
Gesellschaft zu einem fithrenden deutschen REIT mit
Investitionsschwerpunkt auf Einzelhandelsimmobi-
lien auszubauen. Seit April 2007 hat die Gesellschaft
bereits den Status eines Vor-REITs und zahlt somit

zu einem der wenigen Immobilienunternehmen im
deutschen Markt mit Vor-REIT-Status. Die Gesellschaft
hat in den vergangen zwei Jahren erfolgreich ein sub-
stanzielles und sehr werthaltiges Portfolio mit lang-
fristigen Mietvertragen mit Mietern vornehmlich aus
der deutschen Lebensmitteleinzelhandelsszene wie
EDEKA, REWE, ALDI und LIDL aufgebaut. Strategisches
Ziel ist es nun, das bis zum 31. Dezember 2007 akqui-
rierte Immobilienportfolio der Gesellschaft durch ein
aktives Bestandsmanagement zu optimieren und so
nachhaltig den Wert des Portfolios zu erhdhen.
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Zur weiteren Verbesserung der Ertragssituation wird
die Gesellschaft zuklnftig neben der Optimierung
des Bestandsportfolios verstarkt anentwickelte Fach-
marktzentren akquirieren, bei denen durch eigene
Planungs- und Projektleistungen bis zur Fertigstel-
lung eine hohere Wertschopfung generiert werden
kann. Weitere Unternehmensstrategie ist es, durch
den Kauf dlterer Einzelhandelsobjekte und der an-
schlielenden Revitalisierung in ein neues Nutzungs-
konzept einen deutlichen Mehrwert zu realisieren.
Die Gesellschaft wird dabei weiterhin die strengen
und restriktiven Qualitatsanspriiche bezuglich Stand-
ort, Mieterqualitat und nachhaltiger Vermarktungs-
fahigkeit beibehalten. Die Gesellschaft geht davon
aus, dass sie durch den erlangten Vor-REIT-Status
einen Wettbewerbsvorteil gegentiber Kaufern hat,
die den mit einem REIT oder Vor-REIT verbundenen
Steuervorteil auf der Verkauferseite nicht anbieten
konnen. Die Boetzelen Real Estate AG erwartet daher,
dass sie weiterhin Einzelhandelsimmobilien mit dem
Schwerpunkt auf Fachmarkten und Fachmarktzent-
ren zu attraktiven Konditionen erwerben kann und
somit Uberdurchschnittliche Mietrenditen erzielt.
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2. Geschiftsverlauf, Ertragslage, Vermodgens- und Finanzlage

2.1. Geschiftsverlauf

Das Geschaftsjahr 2007 war gepragt von umfangrei-
chen vorbereitenden Manahmen fur den geplanten
Borsengang im Juni 2007 und den damit einherge-
henden strukturellen und organisatorischen Anpas-
sungen der Boetzelen Real Estate AG sowie einem
deutlichen Ausbau des Immobilienportfolios durch
Neuakquisitionen.

Im Zuge der Kapitalmarktvorbereitung wurde die
Boetzelen RheinMainHypo Vermdégensverwaltung
GmbH in die Boetzelen Real Estate AG umgewandelt.
In diesem Zusammenhang wurden samtliche be-
triebsnotwendigen Vermdgensgegenstande und das
gesamte Personal von der Boetzelen AG & Co. KG auf
die Boetzelen Real Estate AG Ubergeleitet. Insgesamt
sind zum 1. April 2007 17 Mitarbeiter auf die Ge-
sellschaft tibergegangen, so dass die Boetzelen Real
Estate AG nun samtliche fur den operativen Betrieb
notwendigen Leistungen mit eigenem Personal er-
bringen kann.

Im Zusammenhang mit dem geplanten Borsengang
sind der Gesellschaft erhebliche Mehraufwendungen
entstanden. Ingesamt sind auRerordentliche Aufwen-
dungen fur den geplanten Borsengang in Hohe von
rd. EUR 1,36 Mio. entstanden. Aufgrund der Kapital-
marktverhdltnisse hat die Boetzelen Real Estate AG
zusammen mit dem Bankenkonsortium am letzten
Tag des Bookbuildings entschieden, 23 Mio. Aktien,
die am 11. Juni 2007 von der Konsortialfihrerin UBS
Investment Bank gezeichnet wurden, nicht bei den
IPO-Investoren zu platzieren. Aus der Zeichnung der
Aktien zum Nominalwert durch die Konsortialfuh-
rerin, sind der Gesellschaft EUR 23 Mio. zugeflossen.
Ein Agio war bis zum 31. Dezember 2007 noch nicht
eingezahlt. Die 23 Mio. Aktien werden seit dem 11.
Juni 2007 von der Konsortialfuhrerin UBS Investment
Bank gehalten.

a4

Begleitend zur Kapitalmarktvorbereitung hat der
Konzern umfangreiche Investitionen zum Ausbau
des Immobilienportfolios getatigt. Bis zum Ende
des Geschaftsjahres 2007 wurden insgesamt 110
Grundstuckskaufvertrage fir Fachmarktzentren,
Supermarkte und Discounter zu Kaufpreisen (ohne
Kaufpreisnebenkosten) in Hohe von insgesamt rd.
EUR 313 Mio. abgeschlossen. Die durchschnittliche
Restmietlaufzeit der Hauptmietvertrage betragt rd.
14 Jahre. Samtliche Hauptmietvertrage wurden mit
bonitdtsstarken Mietern wie REWE, ALDI, LIDL und
EDEKA abgeschlossen.

Das Portfolio zeichnet sich durch attraktive Standorte
und lang laufende Mietvertrage mit erstklassigen
Mietern aus. Die Objekte sind zum Uberwiegenden
Teil Neubauten, fur die eine flinfjahrige Gewahrleis-
tungsfrist gilt. Die Objekte, die ein dlteres Baujahr
aufweisen, wurden komplett revitalisiert und es
wurden GrundrissvergroRerungen durchgefthrt. Hier
sind die Betreiber mit den Standorten so zufrieden,
dass der Wunsch, den Markt zu vergroBern und er-
neut einen langfristigen Mietvertrag abzuschliel3en,
Grund fur die Revitalisierung war.

Die Gesellschaft geht davon aus, dass bei einigen
Objekten noch Projektentwicklungspotential durch
Verdichtung von Grundstticksflachen oder durch
Hinzukaufen von Nachbarflichen vorhanden ist. Be-
reits heute liegen Anfragen von Betreibern vor, die an
einer Erweiterung ihres Standortes zu einem grofRe-
ren Fachmarktzentrum interessiert sind.

Von dem urspriunglich kontrahierten Bestand sind
zehn Objekte mit einem Kaufpreisvolumen von rd.
EUR 40 Mio. durch vereinbarte aufschiebende Bedin-
gungen nicht realisiert worden.



Somit verfugt die Gesellschaft zum 31. Dezember
2007 Uber einen kontrahierten Bestand von 100
Fachmarktzentren, Discount- und Supermarkten mit
einem Gesamtinvestitionsvolumen von EUR 272,76
Mio. (ohne Kaufpreisnebenkosten) und voraussicht-
lichen Mieteinnahmen in Hohe von insgesamt rd.
EUR 20,5 Mio. Die voraussichtliche Gesamtmietflache
betragt 175.698 gm und die Gesamtgrundstucks-
flache 610.670 gm.

Davon sind zum 31. Dezember 2007 bereits 61 Markte
mit einem Investitionsvolumen von EUR 146,76 Mio.
(ohne Kaufpreisnebenkosten) wirtschaftlich auf die
Boetzelen Real Estate AG Uibergegangen. Die Mietein-
nahmen flr die bis zum 31. Dezember 2007 Uberge-
gangenen Markte werden fur das Jahr 2008 voraus-
sichtlich rd. EUR 11,20 Mio. betragen. Der Marktwert
fur die bereits 61 ibergegangenen Objekte wurde
durch Kemper's Consulting ermittelt und betragt
zum 31. Dezember 2007 EUR 176,70 Mio.

Bis zum Ende des Jahres 2008 werden voraussichtlich
bis auf drei Objekte alle kontrahierten Fachmarkte
und Fachmarktzentren mit einem Volumen von

EUR 255,65 Mio. (ohne Kaufpreisnebenkosten) auf die
Gesellschaft iibergegangen sein. Die Mieteinnahmen
fur diese Objekte werden voraussichtlich mind.

EUR 19,30 Mio. p.a. betragen.

Durch die Akquisitionen in den Jahren 2005 bis 2007
verfligt der Konzern zum 31. Dezember 2007 uber

ein hochwertiges Einzelhandelsportfolio. Die Anker-
mieter sind fast ausschlieflich flthrende deutsche
Lebensmitteleinzelhandler wie EDEKA, REWE, PLUS,
ALDI und LIDL. Die Standorte der Markte liegen ver-
teilt uber ganz Westdeutschland, so dass das Portfolio
nicht nur hinsichtlich der Mieterstruktur sondern
auch geographisch diversifiziert ist.
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2.2. Ertragslage

Anstieg der Einnahmen aus der Vermietung von
Anlageimmobilien

Aufgrund des starken Anstiegs des Immobilienver-
mogens der Boetzelen Real Estate AG sind die Einnah-
men aus der Vermietung von Anlageimmobilien des
Konzerns im Geschaftsjahr 2007 um EUR 5,23 Mio.
auf EUR 6,99 Mio. deutlich gestiegen. Das Ergeb-

nis aus der Vermietung von Anlageimmobilien hat
sich von EUR 1,36 Mio. in 2006 auf EUR 6,29 Mio. in
2007 erhoht. Aus dem Immobilienbestand zum 31.
Dezember 2007 wird der Konzern 2008 voraussicht-
lich Mieteinnahmen in Hohe von rd. EUR 11,20 Mio.
erzielen.

Deutlicher Anstieg der betrieblichen Aufwendungen

Aufgrund der strukturellen Anderungen im Ge-
schaftsjahr 2007 sind die Aufwendungen des Kon-
zerns gegenuber dem Vorjahr nur noch sehr ein-
geschrankt vergleichbar. Wesentliche Leistungen
wurden bis zum 31. Marz 2007 von der Muttergesell-
schaft, der Boetzelen AG & Co. KG erbracht und im
Rahmen von Dienstleistungsvereinbarungen verrech-
net. Seit dem 1. April 2007 werden alle Leistungen
von der Boetzelen Real Estate AG oder Tochtergesell-
schaften erbracht, so dass ab diesem Zeitpunkt keine
wesentlichen Leistungsbeziehungen mehr zwischen
dem Konzern und der Boetzelen AG & Co. KG oder
anderen Unternehmen der Boetzelen Gruppe bestan-
den haben.

Durch die strukturellen Anderungen, die expansive
Geschaftspolitik und im Zuge der Kapitalmarktaus-
richtungen sind die Aufwendungen des Konzerns
deutlich gestiegen.
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Die Abschreibungen auf zwei Datenbanken sind
planmaRig auf EUR 0,89 Mio. in 2007 gestiegen. Die
Verwaltungsaufwendungen haben sich um EUR 0,25
Mio. auf EUR 1,39 Mio. erhoht. Im Wesentlichen bein-
halten die Verwaltungsaufwendungen Personalauf-
wendungen in Hohe von EUR 0,98 Mio. (davon EUR
0,28 Mio. fuir Vorstand bzw. Geschaftsfithrung).

Die sonstigen betrieblichen Ertrage betrugen in 2007
EUR 1,10 Mio. (Vorjahr: EUR 4,60 Mio.). Die Ertrage re-
sultieren im Wesentlichen aus dem Verkauf von zwei

Zins-Swaps mit einem Gewinn in Hohe von EUR 0,75

Mio. sowie aus einem Forderungsverzicht der Boetze-
len AG & Co. KG gegenuber der Boetzelen Real Estate

AG in Hohe von EUR 0,30 Mio.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind von
EUR 0,41 Mio.in 2006 um EUR 4,81 Mio. auf EUR 5,22
Mio. in 2007 deutlich gestiegen. Der Anstieg steht im
Zusammenhang mit der deutlichen Ausweitung des
Geschaftsumfanges und Kosten fur besondere Vorfal-
le in Hohe von EUR 3,68 Mio. (Vorjahr: EUR 0,00 Mio.).
Zum einen sind im Rahmen des geplanten Borsen-
gangs der Gesellschaft Kosten flir besondere Vorfalle
in Hohe von EUR 1,36 Mio. entstanden. Des Weiteren
hat die Gesellschaft im Jahr 2007 aus einem Forde-
rungsverzicht gegen Besserungsschein eine Zahlung
in Hohe von EUR 2,30 Mio. getatigt.

46

Verdopplung des Ergebnisses aus der Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert

Samtliche sich zum 31. Dezember 2007 im Eigentum
des Konzerns befindlichen Immobilien stellen An-
lageimmobilien dar und sind im Konzernabschluss
gemaR IAS 40 als Finanzinvestition gehaltene Immo-
bilien bilanziert. Die Folgebewertung erfolgt zum
beizulegenden Zeitwert (Fair Value Modell). Aus der
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert zum 31.
Dezember 2007 resultiert ein nicht realisierter Ge-
winn in Hohe von EUR 12,75 Mio. (Vorjahr: EUR 6,15
Mio.). Der Gewinn resultiert im Wesentlichen aus der
erstmaligen Bewertung von Immobilien, die im Jahr
2007 auf die Gesellschaft wirtschaftlich tibergegan-
gen sind. Die Hohe des Bewertungsgewinns zeigt,
dass die Gesellschaft in der Lage ist, Einzelhandels-
immobilien zu einem attraktiven Preis zu akquirieren
und durch die restriktive Einkaufspolitik einen hohen
Mehrwert fur die Gesellschafter zu generieren.

Deutlich héhere Zinsaufwendungen als 2006

Bedingt durch die Emission von zwei weiteren
Anleihen in 2006 uber insgesamt EUR 50 Mio. zu
einem Zinssatz von 6% p.a. und der geschaftsbeding-
ten Kreditausweitung sind die Zinsaufwendungen
gegenuber dem Vorjahr um EUR 5,57 Mio. auf EUR
8,63 Mio. gestiegen. Dem steht ein deutlicher Anstieg
der Zinsertrage um EUR 1,10 Mio. auf EUR 1,80 Mio.
gegentuber. Dieser Anstieg resultiert im Wesentlichen
aus Guthabenzinsen auf Tages- und Festgeldkonten.

Trotz hoher Aufwendungen positiver Jahresiiber-
schuss

Der Konzern weist trotz eines erheblichen Kosten-
anstiegs, im Wesentlichen aus Kosten flir besondere
Vorfalle, einen positiven Jahrestiberschuss in Hohe
von EUR 3,32 Mio. (Vorjahr: EUR 4,70 Mio.) fur das
Geschaftsjahr 2007 aus.



2.3. Vermdgens- und Finanzlage
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2007 2006 Veranderung
Kapitalstruktur 933% 1.467% -535%
(langfristiges / kurzfristiges Kapital)
Anlagenintensitat 86% 57% 28%
Anlagendeckungsgrad Il 80% 165% -60%
(langfristiges Kapital /langfristiges Vermogen)
Eigenkapitalquote 20% 6% 14%

Aus wirtschaftlichen Gesichtspunkten sind im Rah-
men der Ermittlung der Kennzahlen zur Vermogens-
und Finanzlage, die in der Bilanz unter formalen
Gesichtspunkten unter den kurzfristigen Darlehen
ausgewiesenen Verbindlichkeiten gegentiber der
BerlinHyp (€ 54,36 Mio.) den langfristigen Schulden
zugeordnet, da bis zum Zeitpunkt der Erstellung des
Lageberichtes diese Darlehen in langfristige Kontrak-
te mit der BerlinHyp umgewandelt wurden.

Im Rahmen der Geschaftsausweitung hat sich die
Bilanzsumme des Konzerns gegenuber dem Vorjahr
mit EUR 245,01 Mio. mehr als verdoppelt.

Signifikanter Anstieg des Anlagevermdégens
Gegentuber dem Vorjahr hat sich der Immobilien-

bestand der Gesellschaft von 21 Objekten auf 61
Objekte signifikant erhoht. Das Immobilienvermogen

hat sich entsprechend von EUR 59,80 Mio. in 2006 auf

EUR 198,92 Mio. in 2007 erhoht. Unter den Anlageim-
mobilien werden geleistete Anzahlungen in Hohe von
EUR 14,98 Mio. ausgewiesen.

In 2007 erfolgte der Riickkauf von eigenen Anleihen
uber insgesamt EUR 4,01 Mio., die als Finanzanlagen
ausgewiesen sind. Eine Weiterplatzierung der zurtick-
gekauften Hypothekenanleihen ist von der Gesell-
schaft nicht geplant. Daher sind die Anleihen zum

Nominalwert bilanziert und nicht zum niedrigeren
Kurswert. Der Kurswert der zurlickgekauften Anlei-
hen betrug zum 31. Dezember 2007 rd. EUR 3,70 Mio.

Deutlicher Anstieg des Eigenkapitals

Das gezeichnete Kapital der Boetzelen Real Estate AG
hat sich bedingt durch zwei Kapitalerh6hungen von
EUR 0,10 Mio. um EUR 37,90 Mio. auf EUR 38,00 Mio.
erhoht. Unter Berlcksichtigung einer Kapitalrucklage
von EUR 1,58 Mio,, eines Gewinnvortrags von EUR
5,53 Mio. und eines Jahresuberschusses in Hohe von
EUR 3,32 Mio. ergibt sich zum 31. Dezember 2007 ein
bilanzielles Eigenkapital des Konzerns in Hohe von
EUR 48,43 Mio. (Vorjahr: EUR 6,61 Mio.). Das Eigenka-
pital hat sich somit im Konzern deutlich erhéht was
sich auch in einer deutlich verbesserten Eigenkapital-
quote widerspiegelt.

Entwicklung der Finanzverbindlichkeiten

Durch den Anstieg des Anlagevermdgens haben sich
auch die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstitu-
ten signifikant erhoht. Geschaftsstrategie ist es, die
erworbenen Immobilien mit erstrangigen Hypotheken-
darlehen in Hohe von 70 % - 85 % der Erwerbskosten

zu finanzieren. Ferner wurden die drei emittierten
Hypothekenanleihen zur Finanzierung der erworbenen
Immobilien als nachrangige Mittel eingesetzt.
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Die Boetzelen Real Estate AG hat in 2007 Uber die EUR
70,00 Mio. aus Vorjahren keine weiteren Anleihen
emittiert. Damit werden zum 31. Dezember 2007
Anleiheverbindlichkeiten liber insgesamt EUR 68,47
Mio. ausgewiesen. Die Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten betragen zum 31. Dezember 2007
EUR 109,47 Mio. (Vorjahr: EUR 31,61 Mio.), so dass sich
die Finanzierungsverbindlichkeiten auf insgesamt
EUR 177,94 Mio. zum Stichtag belaufen.

Der Anstieg der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen zum 31. Dezember 2007 auf EUR 5,98 Mio.
(Vorjahr: EUR 2,62 Mio.) resultiert im Wesentlichen
aus der noch ausstehenden Kaufpreiszahlung eines
Objektes, welches zum Bilanzstichtag bereits auf die
Gesellschaft wirtschaftlich ibergegangen ist.

Die Finanzlage des Konzerns hat sich im Wesentli-
chen durch die erfolgten Kapitalerhdhungen in Hohe
von insgesamt EUR 37,9 Mio. im Geschaftsjahr 2007
deutlich verbessert. Die Finanzierung des Konzerns
wird nun durch drei unterschiedliche Finanzierungs-
formen getragen.

Bei der Kapitalerhéhung ist zu berticksichtigen, dass
die UBS Investment Bank auf die von ihr gezeichne-
ten Aktien in Hohe von 23.000.000 Sttick lediglich den
Nominalbetrag je Aktie einbezahlt hat. Urspringlich
sollten die Aktien mit Boérsengang im Juni 2007 zu
einem Betrag zwischen EUR 5,50 und EUR 7,50 bei
den IPO-Investoren platziert werden. Bislang hat die
Weiterplatzierung der Aktien noch nicht stattgefun-
den. Bei der Weiterplatzierung der Aktien an neue
Eigenkapitalinvestoren fliel$t nach den Vereinbarungen
zwischen der Boetzelen Real Estate AG und der UBS
Investment Bank der Uibersteigende Betrag je Aktie
von EUR 1,00 in die Kapitalrticklage der Gesellschaft.

Ferner hat die Gesellschaft in den Jahren 2005 (An-
leihe I) und 2006 (Anleihe Il und Ill) insgesamt drei
Hypothekenanleihen Uber insgesamt EUR 70 Mio.
emittiert. Alle drei Anleihen sind an der Borse zuge-
lassen und notieren im geregelten Markt. Die Anlei-
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hen haben eine Laufzeit von jeweils 10 Jahren und
sind endfallig. Der Zinssatz betragt jeweils 6% p.a. Die
Anleihegelder wurden flir die nachrangige Finanzie-
rung der bilanzierten Objekte eingesetzt. Ferner hat
die Gesellschaft fiir EUR 4,01 Mio. Anleihen zurtlick-
gekauft. Auf Treuhandkonten werden zum Stichtag
noch EUR 7,61 Mio. Anleihegelder gehalten. Der Kurs
der Anleihen hat sich aufgrund des aktuellen Kapi-
talmarktumfelds im Laufe des Jahres 2007 rucklaufig
entwickelt. Zum Stichtag lag der Kurs fur die Anlei-
he | bei 88%, fur die Anleihe Il bei 92% und fur die
Anleihe Il bei 91%. Die Gesellschaft ist der Meinung,
dass aufgrund der strengen Investitionskriterien, die
nachrangige Besicherung der Anleihegelder und der
deutlichen Verbesserung der Kapitalausstattung der
Gesellschaft durch die erfolgte Kapitalerhohung das
aktuelle Kursniveau der Anleihen nur mit den aktuellen
Kapitalmarktverwerfungen begriindet werden kann.

Die erstrangige Kreditfinanzierung uber deutsche
Geschaftsbanken hat sich in 2007 deutlich ausgewei-
tet. Neben langfristigen Finanzierungen mit einer
Festzinsvereinbarung uber 10 Jahre hat die Boetzelen
Real Estate AG in 2007 im Wesentlichen die Finan-
zierung neuer Objekte Uber die Inanspruchnahme
einer Kreditlinie Uber EUR 75 Mio. bei der BerlinHyp
finanziert. Daruber hinaus hat die Gesellschaft in
2007 eine weitere Kreditlinie von der CorealCredit
Bank AG in Hohe von EUR 128 Mio. erhalten. Diese
Linie ist zum 31. Dezember 2007 mit EUR 11,41 Mio.
in Anspruch genommen worden.

Aufgrund der Finanzierungsstruktur ist die Gesell-
schaft der Meinung, dass sie hinreichend abgesi-
chert ist bezluiglich Marktzinsanderungen. Strategie
der Gesellschaft ist es ferner, nach Ausnutzung der
Ankaufslinien diese in langfristige Kreditzusagen zu
Uberfiihren (siehe hierzu ,Ereignisse von besonderer
Bedeutung nach dem Abschlussstichtag”). Ferner ist
die Gesellschaft davon Uiberzeugt, dass sie aufgrund
der Finanzierungsstruktur uber innovative und kos-
tengunstige Finanzierungsmittel verfugt.



Desinvestitionen

Der Konzern hat im Geschaftsjahr 2007 keine Objekte
verkauft und damit keine Desinvestitionen getatigt.

Liquiditat
Die liquiden Mittel betrugen zum 31. Dezember 2007

EUR 33,79 Mio. und haben sich damit gegentiber dem
Vorjahr um EUR 13,47 Mio. reduziert.
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2006 /€

Kurzfristiges Kapital

-7.439.863

Fllissige Mittel I. Ordnung

47.258.827

Uberdeckung |

39.818.964

Fliissige Mittel Il. Ordnung

2.625.909

Uberdeckung |l

42444873

Fliissige Mittel I1l. Ordnung

620.092

Uberdeckung Il

43.064.965

Cash Flow aus laufender Geschiaftstatigkeit

Im Jahr 2007 weist der Konzern einen positiven Cash
Flow aus der laufenden Geschaftstatigkeit in Hohe
von EUR 0,94 Mio. gegentiber einem negativen Cash
Flow aus laufender Geschaftstatigkeit im Jahr 2006 in
Hohe von EUR 4,41 Mio. aus.

Im Wesentlichen wurde der Cash Flow beeinflusst
durch die Eliminierung nicht zahlungswirksamer Zu-
schreibungen auf das Anlagevermogen in Hohe von
EUR 12,75 Mio. und einem nicht zahlungswirksamen
Forderungsverzicht in Hohe EUR 0,30 Mio. Positive
Cash Flow Effekte ergeben sich insbesondere aus der
Eliminierung der Abschreibungen auf die Datenban-
ken in Hohe von EUR 0,92 Mio,, der erfolgswirksamen
Veranderungen der latenten Steuern in Hohe von
EUR 2,48 Mio., der Abnahme der Forderungen aus
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Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva in
Hohe von EUR 3,24 Mio. sowie der Zunahme der Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie
andere Passiva in Hohe von EUR 1,96 Mio. Ferner wur-
de die erfolgswirksame Bedienung des Besserungs-
scheins in Hohe von EUR 2,30 Mio. durch Umbuchung
in die Investitionstatigkeit eliminiert.

Cash Flow aus Investitionstatigkeit

Der Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit stieg
von EUR 39,08 Mio. im Jahr 2006 um EUR 86,07 Mio.
auf EUR 125,15 Mio. im Jahr 2007. Dieser Anstieg ist
vor allem auf die deutlich hoheren Investitionen fur
neu erworbene Immobilien zurtlickzufiihren.

Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit

Der Mittelzufluss aus der Finanzierungstatigkeit
stieg von EUR 73,32 Mio. im Jahr 2006 auf EUR 110,74
Mio. im Jahr 2007. Mittelzufltsse ergaben sich im
Jahr 2007 dabei in Hohe von EUR 37,90 Mio. aus Ei-
genkapitalzufithrungen sowie in Hohe von EUR 78,72
Mio. aus der Aufnahme von Krediten. Mittelabflts-

se ergaben sich aus dem Ruckkauf von Anleihen in
Hohe von EUR 4,01 Mio. sowie aus der planmaligen
Tilgung von Darlehen in Hohe von EUR 1,87 Mio.

2.4. AbschlieBende Betrachtung zur Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage

2007 war fur die Boetzelen Real Estate AG trotz hoher
Sonderbelastungen in Hohe von EUR 3,68 Mio. ein
erfolgreiches Jahr. Die Einnahmesituation hat sich
im Zuge der Ubernahme von 40 Immobilien im

Jahr 2007 deutlich verbessert. Zudem hat sich nicht
zuletzt aufgrund der erfolgten Kapitalerhohungen
die Eigenkapitalsituation des Konzerns nachhaltig
verbessert. Die hohen Gewinne aus der Neubewer-
tung zum beizulegenden Zeitwert zeigen, dass der
Konzern in der Lage ist, Immobilien zu attraktiven
Konditionen zu erwerben und durch die Investitions-
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strategie einen hohen Mehrwert zu generieren. Mit
einem Jahrestberschuss in Hohe von EUR 3,32 Mio.
(Vorjahr: EUR 4,70 Mio.) wurde unter Berticksichtung
der Sondereffekte fur das Jahr 2007 ein zufrieden
stellendes Ergebnis erzielt.

3. Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen
und Personen

Der Vorstand hat dem Aufsichtsrat einen Abhan-
gigkeitsbericht vorgelegt. In diesem Bericht gibt der
Vorstand folgende Schlusserklarung ab: ,Der Vor-
stand der Gesellschaft erklart hiermit gemaf § 312
Abs. 3 AktG, dass die Gesellschaft bei den in diesem
Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschaften und MaR-
nahmen nach den Umstanden, die dem Vorstand in
dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem das Rechtsge-
schaft vorgenommen oder die Malinahme getroffen
oder unterlassen wurde, bei jedem Rechtsgeschaft
eine angemessene Gegenleistung erhielt und die
Gesellschaft dadurch, dass die jeweilige Malnahme
getroffen oder unterlassen wurde, nicht benachteiligt
wurde”.

4. Ereignisse von besonderer Bedeutung nach dem
Abschlussstichtag

Nach dem Abschlussstichtag hat die Boetzelen Real
Estate AG zwei Zinssicherungsgeschdfte in Form von
Forward-Zinssatzswaps mit der CorealCredit Bank AG
abgeschlossen. Ein Zinssatzswap tiber EUR 25 Mio.
mit Anfangsdatum 28. November 2008 hat eine Laufzeit
von funf Jahren mit einem Festzinssatz von 4,30 %.
Ein weiterer Zinssatzswap tuber EUR 75 Mio. mit
Anfangsdatum 28. November 2008 hat eine Laufzeit
von sieben Jahren mit einem Festzinssatz von 4,39 %.
Beide Zinssatzswaps dienen der langfristigen Zinssi-
cherung einer Kreditlinie bei der CorealCredit Bank
AG Uber EUR 128 Mio.



Des Weiteren hat die Boetzelen Real Estate AG im
Februar 2008 umfangreiche Kreditzusagen bzw. Kre-
ditgenehmigungen von der BerlinHyp erhalten. Zum
einen wurde von der BerlinHyp die Umwandlung
einer bestehenden Ankaufslinie in Hohe von EUR 75
Mio. in eine langfristige Kreditlinie Uiber sieben Jahre
genehmigt. Zur Zinsabsicherung des Kredits wurde
ein Zinssatzswap Uber EUR 75 Mio. mit Anfangsda-
tum 31. Marz 2008, einer Laufzeit von sieben Jahren
und einem Festzinssatz von 4,07% mit der BerlinHyp
abgeschlossen. Ferner wurde von der BerlinHyp eine
neue Ankaufslinie tiber EUR 50 Mio. genehmigt.

Weitere Vorgange von besonderer Bedeutung haben
sich nach dem Schluss des Geschaftsjahres bis zum
Zeitpunkt der Erstellung dieses Lageberichts nicht
ergeben.

5. Risikobericht

Als Zielsetzung der Unternehmenspolitik gilt das
Bestreben nach nachhaltigem Wachstum und Steige-
rung des Unternehmenswertes. Chancen und Risiken
werden sorgfdltig gegeneinander abgewogen und
unangemessene Risiken moglichst minimiert.

Jede Investition in ein Unternehmen enthalt wirt-
schaftliche Risiken. Die kinftig zu erwartenden
Risiken des Unternehmens sind abhangig vom wirt-
schaftlichen Erfolg oder Misserfolg.

Investitionsrisiken

Investitionsrisiken ergeben sich daraus, dass trotz
Beachtung aller relevanten Auswahlkriterien und
Marktstrategien bzw. -analysen zukunftige Investiti-
onsprojekte wegen nicht vorhersehbarer Entwicklun-
gen dauerhaft zu Verlusten fithren konnen. Fehlent-
scheidungen des Managements konnen daher das
operative Geschaft negativ beeinflussen. Die Gesell-
schaft begegnet diesen Investitionsrisiken durch eine
umfangreiche Vorprifung der Investitionen. Neben
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der Vertragsprufung werden fur jeden Standort
sowohl die Mikro- als auch die Makrolage ausfihr-
lich untersucht. Zur Minimierung der Investitions-
risiken werden z.B. als Ankermieter ausschliel3lich
bonitatsstarke Betreiber akzeptiert. Ferner akzeptiert
die Gesellschaft i.d.R. nur langfristige und indexier-
te Mietvertrage. Die Investitionsentscheidung wird
nach Abwdgung aller Chancen und Risiken gemein-
schaftlich vom Vorstand der Gesellschaft getroffen.
Einzelinvestitionen uber EUR 10 Mio. mUssen gemalf3
der Geschaftsordnung fur den Vorstand zudem vom
Aufsichtsrat genehmigt werden.

Marktrisiken

Die Immobilien der Gesellschaft konnen wie der
gesamte Immobilienmarkt Marktpreisschwankun-
gen unterliegen. Es kann daher nicht ausgeschlossen
werden, dass die Immobilien der Gesellschaft nur
mit einem Verlust verkauft werden kénnen. Sollten
sich die Refinanzierungsbedingungen z.B. durch
einen allgemeinen Anstieg des Zinsniveaus deutlich
verschlechtern, konnte dies die Vermarktungsfahig-
keit der Immobilien erschweren. Da die Gesellschaft
uber ein diversifiziertes Portfolio mit langfristigen
Mietvertragen verfugt, sind die Marktrisiken deutlich
reduziert. Zum einen sind i.d.R. alle Mietvertrage der
Gesellschaft indexiert, so dass ein Inflationsschutz
gegeben ist. Zudem wirken sich negative wirtschaft-
liche Entwicklungen in den Objekten der Gesellschaft
deutlich geringer aus, da der Lebensmitteleinzel-
handel deutlich weniger schwankungsanfallig ist als
andere Konsumbereiche des Einzelhandels. Die Ge-
sellschaft erwartet daher selbst bei einer deutlichen
wirtschaftlichen Abschwachung nicht einen Anstieg
des Leerstands oder hohere Mietpreisschwankun-
gen und damit auch keine signifikanten Kaufpreis-
schwankungen.
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Risiken bei der Aufnahme von Fremdkapital

Die Gesellschaft bendtigt zur Umsetzung ihres Ge-
schaftskonzepts und ihrer Unternehmensstrategie
umfangreiche finanzielle Mittel, die investiv zum
Erwerb der Immobilien eingesetzt werden. Die Gesell-
schaft hat deshalb Fremdmittel aufgenommen, die
sie neben Zinszahlungen auch sonstigen wirtschaft-
lichen Beschrankungen unterwerfen. Es besteht

das Risiko, dass die Beschaffung von Fremdkapital
uber Kreditinstitute zukinftig nicht rechtzeitig oder
nur zu ungunstigen Konditionen maglich ist. Soll-

te die Aufnahme von Fremdkapital zuktlnftig nicht
oder nicht zu angemessenen Konditionen maéglich
sein, so konnte dies negative Auswirkungen auf die
Geschaftstatigkeit der Gesellschaft sowie die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage haben. Zur Minimie-
rung dieses Risikos hat die Gesellschaft umfangreiche
MaRnahmen ergriffen. Zum einen setzt die Gesell-
schaft verschiedene Finanzierungen wie Eigenkapital,
Anleihen und kurz- bis langfristige Hypothekendarle-
hen ein. Die Gesellschaft kann somit auf sich veran-
dernde Marktbedingungen reagieren und sich durch
unterschiedliche Instrumente refinanzieren. Ferner
unterhdlt die Gesellschaft Geschaftsbeziehungen

zu zahlreichen Banken und reduziert dadurch die
Abhangigkeit von einzelnen Banken.

Risiken hinsichtlich der weiteren Expansionsstrategie

Die Gesellschaft hat sich im Hinblick auf den geplan-
ten Borsengang strukturell und organisatorisch so
aufgestellt, dass sie alle Anforderungen einer bor-
sennotierten Immobiliengesellschaft insbesondere
hinsichtlich der Anforderungen an einen deutschen
REIT erfullen kann. Im Zusammenhang mit der Aus-
richtung der Gesellschaft auf den Kapitalmarkt weist
die Boetzelen Real Estate AG eine auf das heutige
Geschaftsvolumen bezogene tiberproportionale
Kostenstruktur auf. Die Gesellschaft ist daher bei
Beibehaltung der Strukturen gezwungen, weiter zu
expandieren.
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Die Boetzelen Real Estate AG bendtigt fur die Ge-
schaftsexpansion weiteres Eigenkapital. Sollten die
heutigen Aktionare der Boetzelen Real Estate AG kein
weiteres Eigenkapital zur Verfligung stellen und die
Aufnahme von neuen Gesellschaftern nicht gelingen,
kann die Expansion der Boetzelen Real Estate AG nur
bedingt umgesetzt werden. Dies konnte negative
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft haben.

Risiken aus der Finanzierungsstruktur und Zinssi-
cherungsgeschiften

Der Konzern finanziert die erworbenen Immobilien
zu einem erheblichen Teil mit Fremdkapital. Im Rah-
men der Ankauffinanzierung wurden vor allem kurz-
fristige Finanzierungsvereinbarungen getroffen. Das
langfristige Zinsanderungsrisiko wird im Rahmen der
Finanzierungsstrategie durch (Forward-)Zinssatzs-
waps mit unterschiedlichen Laufzeiten weitestge-
hend reduziert. Auf Grund der Finanzierungsstruktur
kann nicht ausgeschlossen werden, dass bei einer
ausbleibenden Anschlussprolongation bei kurzfristi-
gen Kreditlinien nicht nur die Refinanzierung ausfal-
len kann sondern auch durch die mittel- bis lang-
fristige Zinsabsicherung durch Zinssatzswaps ein
erheblicher Verlust durch den vorzeitigen Verkauf der
Zinssatzswaps zum Marktzinsniveau eintreten kann.
Ferner besteht das Risiko auch bei einer vorzeitigen
Tilgung von Darlehen vor Laufzeitende der korres-
pondierenden Zinssatzswaps. Aus Sicht des Konzern
uberwiegen allerdings die Vorteile einer mittel- bis
langfristigen Zinsabsicherung durch Zinssatzswaps.
Der Konzern ist damit hinreichend abgesichert vor
einem Zinsanstieg, so dass eine hohe Planungssicher-
heit gegeben ist. Sollte das Zinsniveau steigen, konn-
ten dartiber hinaus Gewinne aus den Zinssatzswaps
entstehen und realisiert werden.



Altlasten und andere Gebauderisiken

Der Konzern tragt das Risiko, dass die in ihrem
Eigentum befindlichen Grundstticke mit Altlasten
oder Bodenverunreinigungen belastet sind, und dass
sie wegen einer Beseitigung dieser Altlasten durch
offentliche Stellen oder durch private Dritte in An-
spruch genommen wird. Ein Ausschluss einer solchen
Haftung ist fur die Gesellschaft rechtlich nur einge-
schrankt maoglich. Der Konzern begegnet moglichen
Beeintrachtigungen, indem sie bei dem Erwerb von
Immobilien ihre Marktkenntnis einsetzt und ggf. Gut-
achten erstellen 1asst. Insgesamt sind aus heutiger
Sicht keine diesbezuglichen Risiken bekannt, welche
zu einer Beeintrachtigung der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage fuhren konnten.

Risiken aus dem Kauf von Objekten als Vor-REIT

Seit April 2007 ist die Boetzelen Real Estate AG von
der Finanzverwaltung als Vor-REIT anerkannt. Damit
ergeben sich flr die Gesellschaft Chancen, da sie heu-
te schon Verkaufern von Bestandsimmobilien unter
bestimmten Voraussetzungen beim Verkauf an die
Boetzelen Real Estate AG als Vor-REIT einen Steuervor-
teil (sog. Exit Tax) anbieten kann. Die Gesellschaft hat
bereits zwei Objekte mit einem entsprechenden Steu-
ervorteil auf Verkauferseite erworben. Der Gesetzge-
ber hat im REIT-Gesetz daflir als Bedingung gesetzt,
dass ein Vor-REIT innerhalb von drei Jahren den vollen
REIT Status erhalten muss, da ansonsten der Steuer-
vorteil auf der Verkauferseite entfallt. Sollte es nach
der derzeitigen Gesetzeslage der Gesellschaft bis

zum Jahr 2010 nicht gelingen, den Voll-REIT-Status zu
erlangen, konnten Schadensersatzanspriiche seitens
der Verkaufer an die Boetzelen Real Estate AG gestellt
werden. Die Gesellschaft wird daher bei dem Erwerb
von steuerbegunstigten Objekten darauf drangen,
dass sie von eventuellen Schadensersatzanspriichen
bei nicht Erlangung des Voll-REIT-Status freigestellt wird.
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Risiken aus der Entwicklung neuer Geschiftsfelder

Im Zuge der strategischen Ausrichtung plant der Kon-
zern in Zukunft verstarkt eigene Projektentwicklun-
gen zu akquirieren und erfolgreich durchzufithren.
Die Gesellschaft plant, hierzu Co-Partnerschaften mit
Projektentwicklern einzugehen, um eine schnellst-
mogliche Realisierung von anentwickelten Fach-
marktzentren durchfithren zu kénnen. Aullerdem
wurde bereits ein Mitarbeiter mit entsprechender
Projektentwicklungserfahrung, zwecks daran an-
schlielender Projektsteuerung, eingestellt.

6. Prognosebericht

Kiinftige Wirtschafts- und Branchensituation, kiinftige
Unternehmenssituation und Marktaussichten

Fur das Jahr 2008 ist in Deutschland trotz der nega-
tiven Einfllsse von der internationalen Finanzkrise
nicht mit einem Konjunktureinbruch zu rechnen. Der
Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung rechnet mit einem
Wachstum von rd. 1,9 %. Die positiven gesamtwirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen bilden weiterhin
die Grundlage fur eine weiterhin positive Entwick-
lung von Einzelhandelsimmobilien in Deutschland.

Die Gesellschaft wird sich auch in den folgenden

24 Monaten auf das Segment der Fachmarkte und
Fachmarktzentren mit Lebensmitteleinzelhandler als
Ankermieter fokussieren. Weiterhin ist es strategi-
sches Ziel, die Gesellschaft als fihrenden deutschen
REIT in dieser Immobilienanlagenklasse auszubauen.
Die Gesellschaft wird zukunftig neben dem wei-
teren Bestandsaufbau und der Optimierung des
Bestandsportfolios durch ein aktives Asset Manage-
ment verstarkt Projekte akquirieren, bei denen durch
eigene Planungs- und Projektleistungen eine hohere
Wertschopfung generiert werden kann.
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Der Konzern bietet damit ein hoch attraktives Ge-
schaftsmodell, mit dem die gesamte Wertschop-
fungskette von Immobilien abgedeckt wird.

Im Geschaftsjahr 2008 werden voraussichtlich weite-
re 36 bereits kontrahierte Einzelhandelsimmobilien
mit einem Investitionsvolumen (ohne Kaufpreisne-
benkosten) von ca. EUR 98 Mio. auf die Gesellschaft
wirtschaftlich ibergehen. Daraus resultieren zusatz-
liche Mieteinnahmen von rd. EUR 3,35 Mio. in 2008,
so dass die Gesamtmieteinnahmen im Jahr 2008
voraussichtlich deutlich von EUR 6,99 Mio. in 2007
auf EUR 14,55 Mio. in 2008 steigen werden.

Zum 31. Dezember 2007 verfugt der Konzern tiber

liquide Mittel in Hohe von EUR 33,8 Mio. und ist damit

bestens aufgestellt, um die kurz- bis mittelfristigen
Ziele umzusetzen. Mit den vorhandenen Mitteln und

den Kreditzusagen ist der Konzern in der Lage, das Im-

mobilienportfolio auf iber EUR 300 Mio. auszubauen
und zusatzlich in eigene Projekte zu investieren. Der
Vorstand geht davon aus, dass auch im Jahr 2008 ein
positiver Geschaftsverlauf erzielt werden kann.

Dusseldorf, den 03. Marz 2008
Der Vorstand

Dusan R. Rajcic
(Vorstandvorsitzender)
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Karl F. Hunold
(ClO)

Zur weiteren Starkung der Eigenkapitalquote und
zur Umsetzung der langfristigen strategischen Ziele,
fuhrt die Gesellschaft dartiber hinaus Gesprache mit
potentiellen Finanzierungs- und Eigenkapitalpart-
nern. Der Vorstand geht davon aus, dass sich in 2008
die Gesprache dahin konkretisieren, dass dem Kon-
zern substanzielle Mittel zugefuhrt werden und die
Gesellschaft damit das Wachstum nachhaltig fortset-
zen kann.

Volker Kempf
(CFO)
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IFRS-Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr 2007

2006/€

1.761.665,30

108.270,00

-118.004,86

-392.115,83

1.359.814,61

-74.583,67

-1.138.552,68

4.600.280,86

-414.226,29

4.186.054,57

6.154.013,95

6.154.013,95

699.189,17

-3.057.054,54

-2.357.865,37

8.128.881,41

-3.425.883,39

0,00

-3.425.883,39

Anhang
Einnahmen aus der Vermietung von
Anlageimmobilie 7.1
Einnahmen aus Dienstleistungen 7.2
Aufwendungen fiir Dienstleistungen 7.3
Betriebliche Aufwendungen flr die
Erzielung von Mieteinnahmen 7.4
Ergebnis aus der Vermietung von
Anlageimmobilien
Abschreibungen Datenbanken 7.5
Verwaltungsaufwendungen 7.6
Sonstige betriebliche Ertrage 7.7
davon Ertrage aus besonderen Vorfadllen
(Vorfélle: € 0,00)
Vorjahr: € 4.600.000,00
Sonstige betriebliche Aufwendungen 7.8
davon Kosten fiir besondere
Vorfalle: € 3.684.197,43
(Vorjahr: € 0,00)
Sonstiges Betriebsergebnis
Nicht realisierte Gewinne aus der
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert 7.9
Ergebnis aus der Bewertung zum
beizulegenden Zeitwert
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 7.10
Zinsen und dhnliche Aufwendungen 7.11
Finanzergebnis
Ergebnis vor Steuern
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 7.12
Sonstige Steuern 7.13
Summe Steuern
Jahresiiberschuss

4.702.998,02
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IFRS-Konzernabschluss fiir den Zeitraum 1.1.— 31.12.2007

Konzern-Kapitalflussrechnung

31.12.2006 /€

Laufende Geschaftstatigkeit

Konzernergebnis nach Ertragsteuern

4.702.998,02

Abschreibung auf immaterielle

Vermogensgegenstande und Sachanlagenvermogen

75.363,67

Gewinne / Verlust aus Abgang von Gegenstanden

des Anlagevermdgens

0,00

Nicht realisierte Gewinne aus der Neubewertung von Immobilien

-6.154.013,95

Ertrage aus der Auflosung von Ruckstellungen

0,00

Erfolgswirksame Veranderungen der latenten Steuern

3.178.883,39

Erhohung der Wertberichtigung auf Forderungen

0,00

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen

0,00

Erfolgswirksamer Forderungsverzicht

-4.600.000,00

Erfolgswirksame Bedienung Besserungsschein

0,00

Ergebnis vor Anderung des Nettoumlaufvermdégens

-2.796.768,87

Veranderung der laufenden Ertragsteueranspriiche/

Ertragsteuerverbindlichkeiten

62.249,57

Zunahme (-) /Abnahme der Vorrate

-82.599,57

Zunahme (-)/Abnahme der Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva

-2.814.984,02

Zunahme /Abnahme (-) der Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen sowie anderer Passiva

1.219.273,50

Cash Flow aus der laufenden Geschiftstitigkeit

-4.412.829,44

Inverstitionstatigkeit

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden

des Sachanlagevermdégens

0,00

Auszahlungen flir Investitionen in das Anlagevermogen

-39.076.414,89

Cash Flow aus Investitionstatigkeit

-39.076.414,89

Finanzierungstatigkeit

Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen

850.000,00

Ein-und Auszahlungen aus der Begebung von Anleihen

und aus der Aufnahme von Krediten

72.922.901,40

Auszahlungen flir den Riickkauf von Anleihen

0,00

Auszahlungen fur die Tilgung von Darlehen

-452.375,45

Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit

73.320.525,95

Finanzmittelfonds

Zahlungswirksame Veranderung

des Finanzmittelbestandes

29.831.281,62

Finanzmittelbestand am 1.1

17.427.545,82

Finanzmittelbestand am 31.12

47.258.827,44
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Aktiva

31.12.2006/€

6.130.810,33

0,00

59.804.929,04

0,00

0,00

167.210,54

66.102.949,91

91.941,45

117.810,67

2.378.143,22

311.000,00

217.150,58

Anhang
Langfristige Vermdgenswerte
Immaterielle Vermogenswerte 5.1
Sachanlagen 5.2
Anlageimmobilien 5.3
davon geleistete Anzahlungen
€14.9 83.972,00 (Vorjahr: € 0,00)
Finanzanlagen 5.4
Sonstige Vermogenswerte 5.11
Aktive latente Steuern 5.5
Kurzfristige Vermdgenswerte
Vorratsvermogen 5.6
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.7
Forderungen gegen Unternehmen, mit dennen 5.7
ein Beteiligungsverhaltnis besteht
davon gegen Gesellschafter:
€0,00 (Vorjahr: € 2.364,939,79)
Wertpapiere 5.8
Laufende Ertragsanspriiche 5.9
Barvermogen 5.10
Sonstige Vermogenswerte 511

47.258.827,44

129.955,19

50.504.828,55
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31.12.2006 /€

100.000,00

975.000,00

828.128,01

4.702.998,02

6.606.126,03

68.340.953,06

30.268.406,85

3.077,99

0,00

3.949.351,81

102.561.789,71

247.000,00

1.335.218,69

2.620.648,44

33.572,32

Passiva

Anhang
Eigenkapital 6.1
Gezeichnetes Kapital 6.2
Kapitalriicklage 6.3
Gewinnvortrag 6.4
Jahrestuberschuss
Langfristige Schulden
Anleihen davon Geselschafter 6.5
€10.220.278,88 (Vorjahr: € 21.193.762,22)
Langfristige Bankdarlehen 6.6
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 6.7
Sonstige Verbindlichkeiten 6.11
Passive latente Steuern 6.8
Kurzfristige Schulden
Laufende Ertragsteuerverbindlichkeiten 6.9
Kurzfristige Bankdarlehen 6.6
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 6.7
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, 6.10
mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht
davon gegen Geselschafter:
€533.197,39 (Vorjahr: € 13.498,11)
Sonstige Verbindlichkeiten 6.11

3.203.423,27

7.439.862,72

116.607.778,46
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Eigenkapitalveranderungsrechnung zum 31.12.2007

Gezeichnetes Kapital- Gewinn- Jahres- Gesamtes

Kapital /€ riicklage /€ vortrag/€ iiberschuss /€ Eigenkapiat/€

Eigenkapital am 01.01.2007 100.000,00 975.000,00 5.531.126,03 0,00 6.606.126,03
Jahrestiberschuss 2007 0,00 0,00 0,00 3.322.175,39 3.322.175,39
Einlagen der Gesellschaftler 37.900.000,00 600.000,00 0,00 0,00 38.500.000,00
Eigenkapital am 31.12.2007 38.000.000,00 1.575.000,00 5.531.126,03 3.322.175,39 48.428.301,42
Eigenkapital am 01.01.2006 25.000,00 0,00 828.128,01 0,00 853.128,01
Jahrestiberschuss 2006 0,00 0,00 0,00 4.702.998,02 4.702.998,02
Einlagen der Gesellschafter 75.000,00 975.000,00 0,00 0,00 1.050.000,00
Eigenkapital am 31.12.2006 100.000,00 975.000,00 828.128,01 4.702.998,02 6.606.126,03

62



06 Finanzanhang

63



06 Finanzanhang
1. Allgemeine Angaben

Die Firma der Gesellschaft lautet Boetzelen Real
Estate AG (zukiinftig auch: ,der Konzern* bzw.
,die Gesellschaft®).

Im Wege des Formwechsels im Jahr 2007 wurde die
Boetzelen RheinMainHypo Vermogens-verwaltung
GmbH zunachst in die Boetzelen REIT AG umgewandelt.
Durch auBerordentlichen Beschluss der Hauptver-
sammlung vom 26. Mdrz 2007 wurde die Umfirmie-
rung der Aktien-gesellschaft in ,Boetzelen Real Estate
AG" beschlossen. Sie ist im Handelsregister beim
Amtsgericht Diisseldorf unter HRB 55895 (vormals:
HRB 50446) eingetragen. Der Vorstand der Boetzelen
Real Estate AG setzt sich zusammen aus Herrn Dusan
R. Rajcic (Vorstandsvorsitzender), Herrn Volker Kempf
(Chief Financial Officer) und Herrn Karl F. Hunold
(Chief Investment Officer).

Sitz der Gesellschaft ist Dusseldorf, Kaiserswerther
Stralle 109, 40476 Dusseldorf. Sie ist zum Stichtag des
Konzernabschlusses eine Aktiengesellschaft und un-
terliegt dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.
Der Unternehmenszweck des Konzerns ist der Erwerb,
die Vermietung, die Verwaltung und die VerauBerung
von Einzelhandelsimmobilien sowie die Erbringung
von Dienstleistungen, die im Zusammenhang mit
dieser Geschaftstatigkeit stehen.

Zum 31. Dezember 2007 sind Gesellschafter der
Boetzelen Real Estate AG:

UBS Investment Bank Ltd, London,

Boetzelen AG & Co. KG, Dusseldorf,
RheinMainCapital 1 GmbH, Dusseldorf,
RheinMainCapital 2 GmbH, Dusseldorf,
RheinMainCapital 3 GmbH, Dusseldorf,
RheinMainCapital 4 GmbH, Dusseldorf,
RheinMainCapital 5 GmbH, Duisseldorf sowie
RheinMainCapital 6 GmbH, Dusseldorf.
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Im Rahmen eines geplanten Borsenganges wurde

in der aulRerordentlichen Hauptversammlung vom
10. Juni 2007 eine Kapitalerhohung des Grundkapi-
tals der Boetzelen Real Estate AG um T € 23.000,00
beschlossen. Nach MaRgabe der Bestimmungen eines
Ubernahmevertrages hat die UBS Limited, London,
am 11.Juni 2007 die im Zuge der Kapitalerhohung
ausgegebenen insgesamt 23.000.000 auf den Inhaber
lautende Stuickaktien im rechnerischen Nennbetrag
von je € 1,00 gezeichnet. UBS hat die Einlage auf die
Aktien in voller Hohe (d.h. T € 23.000,00) geleistet. Die
Durchfuhrung der Kapitalerhohung wurde am 13.
Juni 2007 im Handelsregister der Gesellschaft ein-
getragen. Am 13. Juni 2007 wurde die Entscheidung
getroffen, den IPO und die Platzierung der Aktien zu
verschieben. Der von der Gesellschaft geplante
Borsengang wurde bislang nicht durchgefiihrt;
gegenwartig werden die verschiedenen Moglichkeiten
einer Platzierung bzw. eines Verkaufs der Aktien an
Investoren gepruft.
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2. Grundlagen der Abschlusserstellung

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2007 der - In der Konzern- Gewinn- und Verlustrechnung
Boetzelen Real Estate AG ist nach den International wurden die Abschreibungen bzgl. der Datenbanken
Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU nicht mehr unter der Position ,Betriebliche Auf-
angenommen wurden, sowie unter Beachtung der wendungen fur die Erzielung von Mieteinnahmen*
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handels- erfasst, sondern als eigenstandige Position nach
rechtlichen Vorschriften erstellt worden. dem ,Ergebnis aus der Vermietung von Anlageim-
mobilien® ausgewiesen. Ursachlich hierflr ist, dass
Die erstmalige Aufstellung eines Konzernabschlusses beide Datenbanken keinen unmittelbaren Bezug
nach den IFRS erfolgte zum 31. Dezember 2005. zur Vermietungs-tatigkeit des Konzerns haben. Der
separate Ausweis fuhrt zu einer sachgerechteren
Alle verpflichtend anzuwendenden Verlautbarungen Darstellung des ,Ergebnisses aus der Vermietung
des International Accounting Standards Board (IASB) von Anlageimmobilien®, welches der Konzern er-
wurden bertcksichtigt. Der Konzernabschluss wurde zielt. Des Weiteren wurde die im Zusammenhang
in Ubereinstimmung mit samtlichen am Abschluss- mit den Anlageimmobilien zu zahlende Grund-
stichtag guiltigen, vom IASB formulierten IFRS unter steuer nicht mehr unter den ,Sonstigen Steuern”
Berticksichtigung der vom International Financial erfasst, sondern unter der Position ,Betriebliche
Reporting Commitee (IFRIC) herausgegebenen Inter- Aufwendungen fur die Erzielung von Mieteinnah-
pretationen erstellt. In diesem Zusammenhang ist men®, da ein unmittelbarer Bezug zur Vermietungs-
IAS 34 beachtet worden. tatigkeit besteht. Vor dem Hintergrund des ,true
and fair view" Grundsatzes ist die Konzern- Gewinn-
Die im Konzernabschluss angewandten Bilanzie- und Verlustrechnung auch hinsichtlich der Vorjah-
rungs- und Bewertungsmethoden sowie Berech- resausweise angepasst worden.
nungsmethoden entsprechen im Wesentlichen denen
die auf den IFRS-Konzernabschluss des Vorjahres an- Der Bilanzausweis orientierte sich an der Fristigkeit
gewendet wurden. Abweichend zum Vorjahres-kon- der entsprechenden Vermogenswerte und Schulden.
zern-abschluss ergaben sich folgende Anderungen: Dabei gelten Vermogenswerte und Schulden als kurz-
fristig, falls ihre Realisation bzw. Tilgung innerhalb
- Die zum Stichtag des Konzernabschlusses gezeich- eines Jahres erwartet wird. Latente Steueranspriiche
neten Anleihen, die zum Bilanzstichtag noch nicht bzw. latente Steuerschulden sind den langfristigen
auf die Fremdzeichner Uberschrieben waren, Vermogenswerten bzw. Schulden zugeordnet. Die
wurden nicht mehr passivisch von den emittierten Gewinn-und Verlustrechnung wurde nach dem Um-
Anleihen abgesetzt. Aufgrund der erfolgten Verau- satzkostenverfahren gegliedert.
Rerung und der mangelnden Absicht diese Wertpa-
piere langfristig zu halten sind diese Anleithen im Die Konzernbilanz sowie die Konzern- Gewinn- und
vorliegenden Konzern-abschluss unter den kurzfris-  Verlustrechnung sind unter Berlick-sichtigung der
tigen Vermogenswerten als Wertpapiere bilanziert. Empfehlung der European Public Real Estate Associ-
Zur besseren Vergleichbarkeit sind in der vorliegen- ~ ation (EPRA) flr eine IFRS - Bilanz und IFRS - Gewinn-
den Konzernbilanz die zum 31. Dezember 2006 noch  und Verlustrechnung flr Immobilienunternehmen
zu Uberschreibenden Anleihen ebenfalls unter den aufgestellt worden.

kurzfristigen Vermogenswerten erfasst worden.
Das Geschaftsjahr entspricht dem Kalenderjahr. Der
Konzernabschluss ist in € aufgestellt worden.
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Fur die erstmalige Aufstellung des Konzernabschlus-
ses nach den IFRS wurde IFRS 1 angewendet.

Im Vergleich zu den Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden nach HGB haben sich im IFRS - Abschluss
folgende wesentliche Abweichungen ergeben:

- Bilanzierung der Grundsttcke einschlielich der
Bauten auf diesen sowie der Betriebsvorrichtungen
in Zusammenhang mit diesen Bauten als , Anlage-
immobilien” gemag IAS 40 (investment properties),

- Bewertung der ,investment properties” zu Markt-
preisen,

- Bilanzierung der im Zusammenhang mit den
Emissionen der Anleihen entstandenen Kosten als
Transaktionskosten der Anleihen,

- Bilanzierung der im Zusammenhang mit der Auf-
nahme von Bankdarlehen entstandenen Kosten als
Transaktionskosten der Darlehen sowie

- Bilanzierung von latenten Steueranspriichen und
latenten Steuerverbindlichkeiten.

3. Konsolidierungsgrundsatze

Die Boetzelen Real Estate AG hat zum 31. Dezember
2007 die folgenden Tochterunternehmen:

- Boetzelen Anlagen GmbH, Dusseldorf,
- Boetzelen Vermietung GmbH, Dusseldorf.

Beide Unternehmen werden durch die Boetzelen Real
Estate AG beherrscht. Als Beherrschung wird dabei die
Méglichkeit verstanden, die Geschafts- und Finanzpo-
litik des Tochterunternehmens zu bestimmen, um aus
dessen geschaftlicher Tatigkeit Nutzen zu ziehen.

Die Boetzelen Real Estate AG ist bei beiden Unterneh-
men alleinige Gesellschafterin. Bei den einbezogenen
Tochterunternehmen handelt es sich ausschlielRlich
um Unternehmen mit Sitz im Inland.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterun-
ternehmen haben auf den Stichtag 31. Dezember 2007
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ebenfalls einen Jahresabschluss aufgestellt. lhnen
liegen einheitliche Bilanzierungs- und Bewertungs-
grundsatze zu Grunde.

Beide Unternehmen wurden im Jahr 2005 von der
Boetzelen Real Estate AG gegruindet. Die Erstkonsoli-
dierung der Tochterunternehmen erfolgte somit zum
31. Dezember 2005. Die Tochterunternehmen sind mit-
tels der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss
einbezogen worden. Die Konsolidierungen erfolgten
nach der Neubewertungsmethode. Die Kapitalkonso-
lidierungen erfolgten im IFRS - Abschluss analog zum
HGB. Unterschiedsbetrage aus der Kapitalkonsolidie-
rung haben sich nicht ergeben.

Konzerninterne Transaktionen und Posten innerhalb
der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung wur-
den eliminiert.
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4. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze

Immaterielle Vermoégenswerte

Die immateriellen Vermogenswerte werden bei
Zugang mit ihren Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten bewertet. Fur Zwecke der Folgebewertung
werden die immateriellen Vermogenswerte mit den
fortgefiihrten Anschaffungs- oder Herstellungskosten
bilanziert. Samtliche immateriellen Vermogenswerte
weisen eine bestimmbare, begrenzte Nutzungsdauer
auf und werden planmaliig linear abgeschrieben.

Als immaterielle Vermogenswerte wurden zwei
Datenbanken, Software sowie eine Homepage im
Konzernabschluss zum 31. Dezember 2007 erfasst.

Der Abschreibungszeitraum der Datenbanken ori-
entiert sich an der erwarteten Nutzungsdauer und
betragt funf bzw. acht Jahre. Die Software wird uber
einen Zeitraum von acht bzw. drei Jahren abgeschrie-
ben. Die Homepage uber eine Nutzungsdauer von
zwei Jahren. Die Nutzungsdauern und Abschrei-
bungsmethoden unterliegen einer jahrlichen
Uberpriifung.

Sachanlagen

Die Sachanlagen werden bei Zugang mit ihren An-
schaffungs- oder Herstellungskosten bewertet. Flr
Zwecke der Folgebewertung werden die Sachanlagen
mit den fortgefiuhrten Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten bilanziert. Die Sachanlagen umfassen
ausschlieRlich Betriebs- und Geschaftsausstattung.
Die Betriebs- und Geschaftsausstattung weist eine
bestimmbare, begrenzte Nutzungsdauer zwischen
zwei und zehn Jahren auf und wird planmaRig linear
abgeschrieben. Die Nutzungsdauern und Abschrei-
bungsmethoden unterliegen einer jahrlichen
Uberprifung.

Anlageimmobilien

Die Anlageimmobilien umfassen alle Immobilien, die
zur Erzielung von Mieteinnahmen oder langfristigen
Wertsteigerungen gehalten und nicht in der Produk-
tion oder fur Verwaltungszwecke eingesetzt werden.
Samtliche sich im Eigentum des Konzerns befindli-
chen Immobilien stellen Anlageimmobilien dar und
sind im Konzernabschluss gemaf IAS 40 ,,als Finan-
zinvestition gehaltene Immobilien” bilanziert. Bei
den bilanzierten Immobilien handelt es sich nahezu
ausschlieflich um Einzelhandelsimmobilien. Alle
Objekte sind langfristig vermietet. Die Anlageimmo-
bilien werden bei Zugang mit ihren Anschaffungs-
und Herstellungskosten bewertet. Die Folgebewer-
tung erfolgt zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value
Modell). Wertverdanderungen haben somit Auswir-
kungen auf das Ergebnis des Konzerns.

Der beizulegende Zeitwert wird auf der Grundlage
von Gutachten nach der ,Discounted Cash Flow Me-
thode”, unter Verwendung der aktuellen und nach-
haltigen Mietpreise bewertet.

Der Bewertung liegen folgende wesentliche Annah-
men zugrunde:

1. Zehn bis funfzehn Jahresbetrachtung und anschlie-
Bende VerauBerung, unter der Annahme gleicher
Marktbedingungen im Zeitpunkt des Verkaufs und
der Bertcksichtigung von standort- und objektspe-
zifischen Besonderheiten durch individuelle Ver-
kaufsfaktoren.

2. Mieteinnahmen gemaR langfristiger Mietvertrage.

3. Keine Kosten fur Umbaumalnahmen, Maklerpro-
visionen, allgemeine Leerstandsvkosten und keine
Aufwendungen fur Neuvermietungen, da die Miet-
verlangerungsoptionen ausgeubt werden.

4. Pauschaler Ansatz der nicht umlagefahigen Neben-
kosten in Hohe von 2% der Jahresnettomiete und
einem Anstieg dieser Summe in Héhe von 2% in
den Folgejahren.
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5. Pauschaler Ansatz der nicht umlagefahigen Verwal-
tungskosten in Hohe von 2% der Jahresnettomiete.

6. Pauschaler Ansatz der Instandhaltungskosten in
Hohe von € 1,00 pro gm, unter der Annahme, dass
bei Neubauobjekten in den ersten 5 Jahren keine
Instandhaltungskosten anfallen.

7. Kapitalisierungszinssatz 5,5%.

8. Durch permanente Instandhaltung befinden sich
die Objekte im Verkaufszeitpunkt in einem fur die
Mieter erforderlichen Allgemeinzustand.

Samtliche Gutachten wurden von einem unabhangi-
gen Gutachter erstellt, der Uiber eine entsprechende
berufliche Qualifikation und aktuelle Erfahrungen
mit der Lage und Art der zu bewertenden, als Finanz-
investition gehaltenen Immobilien verfugt.

Insgesamt umfassen die Anlageimmobilien zum
31. Dezember 2007 61 Objekte.

Finanzanlagen

Zum Bilanzstichtag des Konzernabschlusses halt der
Konzern einen Teil der von ihm aufgelegten Anlei-
hen im eigenen Portfolio. Hierbei handelt es sich

um 1.511 Sttick der Anleihe Il sowie um 2.500 Sttick
der Anleihe Ill. Eine VerauBerung dieser Anleihen ist
seitens des Konzerns nicht vorgesehen. Sie sind somit
als Finanzanlagen den langfristigen Vermogens-
werten zugeordnet. Die Bewertung dieser Anleihen
erfolgte zum Nennbetrag von € 1.000,00 je Anleihe II
und Ill. Der Borsenpreis zum Stichtag des Konzernab-
schlusses betrug fur die Anleihe Il € 920,00 und fur
die Anleihe Ill € 905,00.

Abweichend zur Bilanzierung in den IFRS-Zwischen-
abschliissen 2007 wurden diese selbst gehaltenen
Anleihen nicht passivisch von den Anleihen abge-
setzt, sondern unter den langfristigen Vermogens-
werten als Finanzanlagen ausgewiesen.
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Vorrite

Die Vorrate umfassen die noch nicht gegentiber den
Mietern abgerechneten Nebenkosten. Sie werden mit
den Anschaffungs- und Herstellungskosten bilanz-
iert. Sofern der voraussichtliche Nettoverauferungs-
preis niedrigerer ist, wird dieser angesetzt.

Finanzielle Vermdgenswerte

Finanzielle Vermogenswerte werden grundsatzlich in
die folgenden Kategorien eingeteilt:

- vom Unternehmen ausgereichte Kredite und Forder-
ungen,

« bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinvestitionen,

- zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermo-
genswerte und

- zur VerauRerung verfugbare finanzielle Vermogens-
werte.

Der Konzern hat keine bis zur Endfalligkeit zu halten-
den Finanzinvestitionen, keine zu Handelszwecken
gehaltenen finanziellen Vermdgenswerte sowie keine
zur VerauBerung verfligbaren finanziellen Vermo-
genswerte.

Unter der Kategorie ,vom Unternehmen ausge-
reichte Kredite und Forderungen® werden bei der
Gesellschaft die Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen, die Forderungen gegen Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, sowie
samtliche sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte
erfasst.



Im vorliegenden IFRS-Konzernabschluss hat die Ge-
sellschaft Forderungen gegen Unternehmen, mit de-
nen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, ausgewiesen.
Hierbei handelt es sich um Forderungen gegen den
Gesellschafter, der Boetzelen AG & Co. KG, sowie um
Forderungen gegen Unternehmen aus der ,Boetzelen
Gruppe®, die nicht dem Konsolidierungskreis des
Konzerns angehoren. Aufgrund der im Jahr 2007
vorgenommenen Veranderung der Gesellschafter-
struktur des Konzerns wurden diese Forderungen
nicht mehr unter den ,Forderungen gegen verbun-
dene Unternehmen” bilanziert. Vor dem Hintergrund
des ,true and fair view" Grundsatzes sind in der vor-
liegenden Konzernbilanz die zum 31. Dezember 2006
bestehenden Forderungen gegen verbundene Un-
ternehmen ebenfalls unter den Forderungen gegen
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht, ausgewiesen worden.

Des Weiteren hat der Konzern unter den kurzfristigen
Vermogenswerten Wertpapiere ausgewiesen, bei
denen es sich um gezeichnete Anleihen handelt, die
zum Bilanzstichtag noch nicht auf die Fremdzeich-
ner tiberschrieben waren. Diese Anleihen wurden,
abweichend zum Vorjahresabschluss, nicht passivisch
von den emittierten Anleihen abgesetzt. Zur besseren
Vergleichbarkeit sind in der vorliegenden Konzernbi-
lanz die zum 31. Dezember 2006 noch zu tberschrei-
benden Anleihen ebenfalls als Wertpapiere unter den
kurzfristigen Vermogenswerten erfasst worden.
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Kredite und Forderungen sind nicht derivative finan-
zielle Vermogenswerte mit fixen bzw. bestimmbaren
Zahlungen, welche nicht an einem aktiven Markt
notiert sind. Sie entstehen, wenn der Konzern Geld,
Guter oder Dienstleistungen direkt einem Schuldner
bereitstellt, ohne jegliche Absicht, die Forderung zu
handeln. Kredite und Forderungen werden zum Stich-
tag des Konzernabschlusses mit ihren beizulegenden
Zeitwerten bewertet, die den Nominalwerten ent-
sprechen. Die finanziellen Vermégenswerte werden
zu jedem Bilanzstichtag auf Wertminderung gepruft.
Wertberichtigungen werden gebildet, wenn Indikati-
onen vorliegen, die einen Ausfall einer individuellen
Forderung wahrscheinlich erscheinen lassen. Bis zum
31. Dezember 2007 wurden Wertberichtigungen in
Hohe von T € 46,2 vorgenommen. Die Einzelwertbe-
richtigungen erfolgten jeweils zu 100% und betreffen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen. Die
Wertberichtigungen wurden aufgrund eines
Insolvenzverfahren sowie einer hohen Wahrschein-
lichkeit des Forderungsausfalls gebildet.

Bis zum 31. Dezember 2007 erfolgten keine Ausbu-
chungen von finanziellen Vermogenswerten.

Die finanziellen Vermogenswerte sind im Wesent-
lichen den kurzfristigen Vermogenswerten zuzu-

ordnen. Nur ein geringer Teil ist den langfristigen
Vermogenswerten zugeordnet.
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Barvermodgen

Das bilanzierte Barvermogen (Zahlungsmittel- und
Zahlungsmitteldquivalente) beinhaltet zum einen
die Guthaben bei Kreditinstituten, zum anderen in
Hohe von T € 7.612,0 die im Zusammenhang mit
der Emission der Anleihen vereinnahmten liquiden
Mittel, die auf Treuhandkonten verwaltet werden.
Die treuhanderisch verwalteten Mittel dienen zum
Erwerb weiterer Einzelhandelsimmobilien sowie zur
Bildung einer Liquiditatsreserve. Sie werden nach
MaRgabe der Immobilieninvestitionen vom Treuhan-
der freigegeben.

Der ausgewiesene Buchwert des Barvermogens ent-
spricht dem beizulegenden Zeitwert.

Eigenkapital

Das Eigenkapital umfasst das gezeichnete Kapital,
die Kapitalriicklage, den Gewinnvortrag sowie den
Jahrestberschuss.

Anleihen

Im Zusammenhang mit dem Erwerb und der Vermie-
tung von Einzelhandelsimmobilien hat der Konzern
Anleihen aufgelegt. Die Anleihen werden jeweils
jahrlich mit 6% p.a. (Nominalzins) verzinst. Die
Gesellschaft hat sich verpflichtet, die Anleihen nach
Ablauf der Laufzeit von zehn Jahren zum Nennbetrag
zurlckzuzahlen.

Nach der Emission der ersten Anleihe im Jahr 2005
wurden im Jahr 2006 zwei weitere Anleihen emit-
tiert. Die Anleihen sind der Kategorie ,sonstige
finanzielle Verbindlichkeiten” zugeordnet. Die hieraus
entstandenen finanziellen Verbindlichkeiten werden
bei der erstmaligen Erfassung mit den Anschaffungs-
kosten bilanziert, die dem Zeitwert der gegebenen
Gegenleistung entsprechen. Angefallene Transakti-
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onskosten und Disagien wurden bei der Bewertung
der Anleihen einbezogen. Die Folgebewertung erfolgt
mit den fortgeflihrten Anschaffungskosten unter
Berticksichtigung der Effektivzinsmethode.

Die bilanzierten Anleihen werden in vollem Umfang
unter den langfristigen Schulden in der Konzernbi-
lanz ausgewiesen, da ihnen eine Laufzeit von zehn
Jahren zu Grunde liegt.

Bankdarlehen

Als Bankdarlehen werden die zum Stichtag des
Konzernabschlusses bestehenden Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten bilanziert. Diese Verbind-
lichkeiten werden bei der erstmaligen Erfassung mit
den Anschaffungskosten bilanziert, die dem Zeitwert
der gegebenen Gegenleistung entsprechen. Angefal-
lene Transaktionskosten wurden bei der Bewertung
der Bankdarlehen einbezogen. Die Folgebewertung
erfolgt mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten.

Die Differenz zwischen den Auszahlungsbetragen
(nach Abzug der Transaktionskosten) und den Ruck-
zahlungsbetragen wird im Wesentlichen linear uber
die Laufzeit der Darlehen in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst. Von der Anwendung der Effektiv-
zinsmethode wurde kein Gebrauch gemacht, da die
erfolgswirksamen Auswirkungen nur von unterge-
ordneter Bedeutung sind. Hier wurde deshalb der
materiality-Grundsatz angewendet.

Die Finanzverbindlichkeiten wurden entsprechend
ihrer Restlaufzeiten den langfristigen sowie den kurz-
fristigen Schulden in der Konzernbilanz zugeordnet.

Die langfristigen Bankdarlehen haben Restlaufzeiten
bis zu den Jahren 2015 bis 2017. Die kurzfristigen
Bankdarlehen haben eine Restlaufzeit von weniger
als einem Jahr.



Im November 2007 hat der Konzern einen Rahmen-
vertrag mit der Corealcredit Bank AG, Frankfurt a.M,,
abgeschlossen. Der Vertrag sieht vor, dass dem Konzern
innerhalb eines Zeitraumes von einem Jahr ein Kredit-
volumen von bis zu T € 128.000,0 zur Verfligung steht.
Die vereinbarten Zinskonditionen basieren auf dem
3-Monats-Euribor. Im Zusammenhang mit diesem Rah-
menvertrag ist der Konzern zur teilweisen Absicherung
des langfristigen Zinsrisikos verpflichtet, zwei Forward
Zinsswaps uber insgesamt T € 100.000,0 abzuschlie-
Ben. Die im Jahr 2007 abgeschlossenen Zinsswaps
wurden vor dem Bilanzstichtag verauRert. Zu Beginn
des Jahres 2008 hat der Konzern zwei neue Zinsswaps
uber T€ 25.000,0 und T € 75.000,0 abgeschlossen. Diese
Zinsswaps fixieren die vom Konzern zu leistenden
Zinszahlungen auf 4,30 % bzw. 4,39%. Fur beide Zinss-
waps wurde als Anfangsdatum der 28. November 2008
vereinbart. Ihre Laufzeit betragt finf bzw. sieben Jahre.
Die hierdurch besicherten Darlehen haben zunachst
eine Laufzeit von bis zu einem Jahr.

Die BerlinHyp hat der Boetzelen Real Estate AG im
Februar 2008 umfangreiche Kreditzusagen bzw.
Kreditgenehmigungen erteilt. Zum einen wurde von
der BerlinHyp die Umwandlung einer bestehenden
Ankaufslinie in Hohe von € 75 Mio. in eine langfristi-
ge Kreditlinie uber sieben Jahre genehmigt. Zur Zins-
absicherung des Kredits wurde ein Zinssatzswap uber
€ 75 Mio. mit Anfangsdatum 31. Marz 2008, einer
Laufzeit von sieben Jahren und einem Festzinssatz
von 4,07 % mit der BerlinHyp abgeschlossen. Ferner
wurde von der Berlin eine neue Ankaufslinie tiber

€ 50 Mio. genehmigt.

Ubrige finanzielle Verbindlichkeiten

Die Uibrigen finanziellen Verbindlichkeiten umfassen
im Schwerpunkt die Verbindlichkeiten aus Lieferun-
gen und Leistungen sowie die sonstigen Verbindlich-
keiten. Die Bilanzierung der tbrigen finanziellen Ver-
bindlichkeiten erfolgt bei der erstmaligen Erfassung
mit den Anschaffungs-kosten, die dem Zeitwert der
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gegebenen Gegenleistungen entsprechen. Die Folgebe-
wertung erfolgt mit den beizulegenden Zeitwerten.

Finanzielle Verbindlichkeiten, die hauptsachlich
erworben wurden, um einen Gewinn aus kurzfris-
tigen Preis- bzw. Kursschwankungen zu erzielen, so
genannte ,zu Handelszwecken gehaltene finanzielle
Verbindlichkeiten®, lagen zum Stichtag des Konzern-
abschlusses nicht vor.

Die von dem Konzern gebildeten sonstigen Ruick-
stellungen wurden unter den Ubrigen finanziellen
Verbindlichkeiten erfasst, da ihre Restunsicherheiten
hinsichtlich der Schatzung der Falligkeit und Hohe
sehr gering sind. Die Bewertung der ,Sonstigen Ruck-
stellungen” erfolgte mit der bestmdglichen Schat-
zung des Verpflichtungsumfanges zum Stichtag des
Konzernabschlusses. Wesentliche Zinseffekte, die eine
Abzinsung zur Folge hatten, lagen nicht vor.

Im vorliegenden IFRS-Konzernabschluss hat die
Gesellschaft Verbindlichkeiten gegentiber Unter-
nehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis
besteht, ausgewiesen. Hierbei handelt es sich um
Verbindlichkeiten gegentiber den Gesellschaftern,
der UBS Investment Bank Ltd. und der Boetzelen AG
& Co. KG, sowie um Verbindlichkeiten gegentiber
Unternehmen aus der ,Boetzelen Gruppe®, die nicht
dem Konsolidierungskreis des Konzerns angehoren.
Aufgrund der im Jahr 2007 vorgenommenen Ver-
anderung der Gesellschafterstruktur des Konzerns
wurden diese Verbindlichkeiten nicht mehr unter den
,Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unter-
nehmen® bilanziert. Vor dem Hintergrund des ,true
and fair view" Grundsatzes sind in der vorliegenden
Konzernbilanz die zum 31. Dezember 2006 beste-
henden Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen
Unternehmen ebenfalls unter den Verbindlichkeiten
gegenuber Unternehmen, mit denen ein Beteili-
gungsverhaltnis besteht, ausgewiesen worden.
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Ertragsteuern

Der Ertragsteueraufwand ist die Summe des Betrages
aus tatsachlichen Steuern und latenten Steuern, die
in die Ermittlung des Periodenergebnisses eingehen.
Der tatsachliche Steueraufwand wird auf Basis des zu
versteuernden Einkommens auf der Ebene des Einzel-
abschlusses flir das jeweilige Jahr ermittelt.

Aktive und passive latente Steuern werden fur die je-
weiligen Aktiva und Passiva auf Basis des Unterschie-
des zwischen den Werten im Konzernabschluss und
den Werten, die der Steuerberechnung zu Grunde
liegen ermittelt. Im Rahmen der Ermittlung der laten-
ten Steuern wurden die jeweils gemal} Gesetzeslage
zum Abschlussstichtag fur das Jahr der erwarteten
Auflosung der Unterschiedsbetrdage geltenden Steu-
ersatze angewendet. Insofern sind im vorliegenden
IFRS-Konzernabschluss die steuerlichen Veranderun-
gen aufgrund der Unternehmen-steuerreform 2008
berucksichtigt worden. Die aktiven latenten Steuer-
anspriche wurden den langfristigen Vermogenswer-
ten, die passiven latenten Steuerverbindlichkeiten
den langfristigen Schulden zugeordnet. Die latenten
Steuern wurden erfolgswirksam erfasst.
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Umsatzrealisierung und Ertragserfassung

Der Konzern erzielt seine Umsatze hauptsachlich aus
der Vermietung der Anlageimmobilien. In geringem
Umfang werden Umsatze im Rahmen von Dienstleis-
tungen erzielt. Die Dienstleistungen werden aus-
schlieRlich gegentiber Unternehmen der ,Boetzelen
Gruppe” erbracht. Die Erlosrealisation erfolgt nach
Leistungserbringung und Rechnungsstellung.
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5. Erlauterungen zur Konzernbilanz — Aktiva

5.1. Immaterielle Vermégenswerte

Bei den immateriellen Vermdgenswerten handelt es
sich um entgeltlich erworbene Software, um eine ent-
geltlich erworbene Homepage sowie um entgeltlich
erworbene Datenbanken. Den Schwerpunkt der im-
materiellen Vermogenswerte bilden zwei Datenban-
ken, die im Geschaftsjahr 2006 angeschafft wurden.

Hierbei handelt es sich um Datenbanken aus den
Bereichen Supplier Relationship Management (SRM)
sowie Customer Relationship Management (CRM).
Die bilanzierte Software wird fur Hausverwaltungen
eingesetzt.

Die einzelnen Bruttobuchwerte und kumulierten
Abschreibungen haben sich wie folgt entwickelt:

Stand Zugang Abgang

Anschaffungskosten 1.1.07/T€
Datenbank SRM 4.600,0 0,0 0,0
Datenbank CRM 1.600.0, 0,0 0,0
Software 6,2 1,6 0,0
Homepage 0,0 34,4 0,0
6.206,2 36,0 0,0
Stand Zugang Abgang

Kumulierte Abschreibung 1.1.07/T€
Datenbank SRM 479 575,0 0,0
Datenbank CRM 26,7 320,0 0,0
Software 0,8 12 0,0
Homepage 0,0 11,4 0,0
75,4 907,6 0,0

Die Restbuchwerte haben sich wie folgt entwickelt:

Stand Zugang Abgang

Restbuchwert 1.1.07/T€
Datenbank SRM 45521 0,0 -575,0
Datenbank CRM 1.573,3 0,0 -320,0
Software 5,4 1,6 -1,2
Homepage 0,0 34,4 -11,4
6.130,8 36,0 -907,6
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Die Datenbanken haben eine Restnutzungsdauer von
drei Jahren und elf Monaten (CRM) bzw. sechs Jahren
und elf Monaten (SRM). Die Software hat eine Rest-
nutzungsdauer von funf Jahren und elf Monaten bzw.
von zwei Jahren und vier Monaten, die Homepage
von einem Jahr und funf Monaten.

Die Abschreibungen der immateriellen Vermaogens-
werte erfolgten linear und werden in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung unter der Position
,Betriebliche Aufwendungen fur die Erzielung von
Mieteinnahmen® sowie unter der Position ,Abschrei-
bungen Datenbanken” ausgewiesen.

Im gesamten Buchwert der immateriellen Vermo-
genswerte sind keine Eigenentwicklungen enthalten.

Hinsichtlich der Entwicklung der immateriellen
Vermogenswerte verweisen wir auch auf den dem
Anhang beigefligten Anlagenspiegel des Konzerns
zum 31. Dezember 2007.

5.2. Sachanlagen

Die Sachanlagen umfassen die Betriebs- und Ge-
schaftsausstattung (T € 45,3). Die Anschaffungskosten
der Betriebs- und Geschaftsausstattung betrugen
T€62,6. Die Betriebs- und Geschaftsausstattung
weist eine bestimmbare, begrenzte Nutzungsdauer
zwischen zwei und zehn Jahren auf und wird plan-
malig linear abgeschrieben.

5.3. Anlageimmobilien

Die Anlageimmobilien werden bei Zugang mit ihren
Anschaffungs- und Herstellungskosten bewertet. Die
Folgebewertung erfolgt zum beizulegenden Zeitwert
(Fair Value Modell). Wertveranderungen haben somit
Auswirkungen auf das Ergebnis des Konzerns.
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In den Anlageimmobilien sind T € 14.983,9 flr geleis-
tete Anzahlungen sowie Anschaffungsnebenkosten
vor Besitziibergang von Anlageimmobilien in Hohe
von T € 7.244,9 enthalten.

Bis zum 31. Dezember 2007 hat der Konzern Mieter-
trage aus Anlageimmobilien in Hohe von T € 6.990,6
(Vorjahr: T € 1.761,7) erzielt. Den Mietertrdgen standen
direkt zurechenbare betriebliche Aufwendungen in
Hohe von T € 706,9 (Vorjahr: T € 392,1) gegentiber.

Aus der Bewertung der Anlageimmobilien zum beizu-
legenden Zeitwert resultierten zum 31. Dezember 2007
Ertrdge in Hohe von T € 12.753,9 (Vorjahr: T € 6.154,0).
Der Bestand an Anlageimmobilien zum 31. Dezember
2007 umfasste 61 Objekte (Vorjahr: 21 Objekte).

Die als Anlageimmobilien ausgewiesenen Grundstu-
cke sind mit Grundschulden in HOhe von T € 145.239,6
belastet.

Die Entwicklung der Anlageimmobilien wird aus dem
den Anhang beigefligten Anlagenspiegel des Konzerns
zum 31. Dezember 2007 ersichtlich.

5.4.Finanzanlagen

Der Konzern halt einen Teil der von ihm aufgelegten
Anleihen im eigenen Portfolio. Eine VerauRerung die-
ser Anleihen ist nicht vorgesehen. Zum Bilanzstich-
tag handelt es sich um 1.511 Stuick der Anleihe Il zu
einem Wertvon T € 1.511,0 sowie um 2.500 Sttick der
Anleihe Ill zu einem Wert von T € 2.500,0. Die Bewer-
tung zum Bilanzstichtag erfolgte zum Nennbetrag
(€1.000,00). Der Borsenkurs der Anleihe Il betrug zum
31. Dezember 2007 € 920,00, der der Anleihe Il € 905,00.



5.5. Aktive latente Steuern

Im Rahmen der Ermittlungen der laenten Steuern
wurde die jeweils gemal Gesetzeslage zum Bilan-
stichtag fuir das Jahr der erwarteten Auflosung der
Unterschiedsbetrage geltenden Steuersatze ange-
wendet. Insofern sind im vorliegenden IFRS-Konzern-
abschluss die steuerlichen Veranderungen aufgrund
der Unternehmenssteuerreform 2008 berucksichtigt
worden.

Unter den aktiven latenten Steuern ist ausschliellich
der Steuervorteil aus noch nicht verrechneten steuer-
lichen Verlustvortragen berucksichtigt, deren Verwer-
tung wahrscheinlich ist. Hieraus resultieren aktive
latente Steuern zum 31. Dezember 2007 in Hohe von
T€1.710,2 (Vorjahr: T € 167,2). Sie sind den langfristi-
gen Vermogenswerten zugeordnet.
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5.7. Forderungen

Der Konzern weist zum Bilanzstichtag Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von T € 77,0
(Vorjahr: T € 117,8) aus. Die Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen entsprechen ihren beizule-
genden Zeitwerten. Wertminderungen in Form von:

Einzelwertberichtigungen lagen zum Stichtag des
Konzernabschlusses in Hohe von T € 46,2 (Vorjahr:

T €0,0) vor. Die Wertminderungen sind in der Ge-
winn- und Verlustrechnung unter der Position ,Sons-
tige betriebliche Aufwendungen” erfasst.

Zum 31. Dezember 2007 bestanden keine Forde-
rungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteili-
gungsverhaltnis besteht (Vorjahr: T € 2.378,1).

Die Forderungen gegen Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhdltnis besteht, setzten sich zum
Bilanzstichtag wie folgt zusammen:

31.12.2007 /T€ 31.12.2006 /T€

Boetzelen AG & Co. KG 0,0 2.364,9
Boetzelen Vermégensmanagment GmbH & Co.KG 0,0 12,4
Boetzelen Hypothekenmanagment AG 0,0 0,8

0,0 2.378,1

5.6. Vorrate

Die Vorrate umfassen die noch nicht gegentiber den
Mietern abgerechneten Nebenkosten. Sie werden mit
den Anschaffungs- und Herstellungskosten bilan-
ziert. Ihr Zeitwert zum 31. Dezember 2007 betragt
T€253,3 (Vorjahr:T€91,9).

Die Boetzelen AG & Co. KG war zum Stichtag des Kon-
zernabschlusses auch gleichzeitig Gesellschafterin
der Konzernmutter.

Die Forderungen gegen Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht, sind mit ihren
beizulegenden Zeitwerten bilanziert worden, die ih-
ren Nominalwerten entsprechen. Wertminderungen
lagen zum Bilanzstichtag nicht vor.

Die Forderungen sind in vollem Umfang den kurzfris-
tigen Vermogenswerten zugeordnet.
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5.8. Wertpapiere

Zum Bilanzstichtag des Konzernabschlusses weist der
Konzern gezeichnete Anleihen, die zum Bilanzstich-
tag noch nicht auf die Fremdzeichner Uberschrieben
waren, in Hohe von T € 32,0 (Vorjahr: T € 311,0) aus.
Die Anleithen wurden mit dem Nennbetrag der Anlei-
hen bewertet, da bereits eine VeraufRerung zu diesem
Wert erfolgt ist.

5.9. Laufende Ertragsteueranspriiche

Die laufenden Ertragsteueranspriiche betreffen
Korperschaftsteuererstattungen (Kapitalertragsteu-
ererstattungen) einschlieflich Solidaritatszuschlag
fur die Jahre 2006 und 2007. Sie sind mit den bei-

zulegenden Zeitwerten bilanziert und betragen

zum Bilanzstichtag T € 473,9 (Vorjahr: T € 217,2). Die
Ertragsteueranspriiche sind den kurzfristigen Vermo-
genswerten zugeordnet.

5.10. Barvermégen

Das bilanzierte Barvermdgen (Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente) beinhaltet zum einen die
Guthaben bei Kreditinstituten, zum anderen die im
Zusammenhang mit der Emission der Anleihen ver-
einnahmten liquiden Mittel, die auf Treuhandkonten
verwaltet werden.

Das Barvermogen setzt sich zum 31. Dezember 2007
wie folgt zusammen:

Stand

31.12.2006 /T€

Bankguthaben

Guthaben auf Treuhandkonten

26.335,4
20.923,4

Barvermdégen

47.258,8

Die Bankguthaben bestehen gegen bonitatsstarke
Banken. Die liquiden Mittel aus den Emissionen wer-
den durch Treuhander verwaltet.

5.11. Sonstige Vermdgenswerte

Die sonstigen Vermogenswerte weisen zum 31. Dezem-
ber 2007 insgesamt einen Wert von T € 438,6 (Vorjahr:
T €130,0) aus. Sie setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2006 /T€

Im Folgejahr abzugsfahige Vorsteuern

106,1

Debitorische Kreditoren

4,8

Vorausgezahlte Versicherungspramien und sonstige RAP

0,0

Forderungen Grunderwerbsteuer

0,0

Zinsforderungen

0,0

Sonstige

191

130,0
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Die sonstigen Vermogenswerte sind mit ihren beizu-
legenden Zeitwerten bilanziert.
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Die sonstigen Vermogenswerte haben folgende Rest-
laufzeiten

Stand

31.12.2006 /T€

Langfristig (> 1 Jahr)

0,0

Kurzfristig (< 1 Jahr)

130,0

130,0

6. Erlauterungen zur Konzernbilanz — Passiva

6.1. Eigenkapital

Zur Entwicklung des Eigenkapitals verweisen wir auf
die als Anlage zum Anhang beigefuigte Eigenkapital-
veranderungsrechnung zum 31. Dezember 2007.

6.2. Gezeichnetes Kapital

Im Jahr 2006 erfolgte eine Erhohung des gezeichneten
Kapitalsum T€ 75,0 von T € 25,0 auf T € 100,0. Die Er-
hohung erfolgte durch Einlage des Gesellschafters, der
Boetzelen AG & Co. KG, aufgrund des Gesellschafterbe-
schlusses vom 1. Dezember 2006. Die Eintragung ins
Handelsregister beim Amtsgericht Dusseldorf erfolgte
am 7. Dezember 2006.

Des Weiteren erfolgte am 29. Marz 2007 durch Be-
schluss der aulRerordentlichen Hauptversammlung der
Boetzelen REIT AG (danach: Boetzelen Real Estate AG)
eine Erhohung des Gezeichneten Kapitals von T € 100,0
aufT € 15.000,0. Die Erhohung erfolgte durch Ausga-
be von 14.900.000 neuen, auf den Inhaber lautenden

Stlickaktien im rechnerischen Nennbetrag von je € 1,00
gegen Bareinlage. Die Eintragung ins Handelsregister
beim Amtsgericht Dusseldorf erfolgte am 23. Mai 2007.

Im Rahmen eines geplanten Bérsenganges wurde in
der auRerordentlichen Hauptversammlung vom 10.
Juni 2007 eine Kapitalerhohung des Grundkapitals
der Boetzelen Real Estate AG um T € 23.000,00 be-
schlossen. Nach MalRgabe der Bestimmungen eines
Ubernahmevertrages hat die UBS Limited, London,

am 11. Juni 2007 die im Zuge der Kapitalerhohung
ausgegebenen insgesamt 23.000.000 auf den Inhaber
lautende Stlckaktien im rechnerischen Nennbetrag
von je € 1,00 gezeichnet. UBS hat die Einlage auf die
Aktien in voller Hohe (d.h. T € 23.000,00) geleistet. Die
Durchfiithrung der Kapitalerhéhung wurde am 13. Juni
2007 im Handelsregister der Gesellschaft eingetragen.
Am 13.Juni 2007 wurde die Entscheidung getroffen,
den IPO und die Platzierung der Aktien zu verschieben.
Der von der Gesellschaft geplante Bérsengang wurde
bislang nicht durchgefiihrt; gegenwartig werden die
verschiedenen Moglichkeiten einer Platzierung bzw.
eines Verkaufs der Aktien an Investoren gepruft.
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Insgesamt betragt das Gezeichnete Kapital zum
31. Dezember 2007 € 38.000.000,00 (Vorjahr:
€100.000,00). Das Gezeichnete Kapital verteilt sich
auf die Gesellschafter wie folgt:

31.12.2006 /T€

UBS Investment Bank Ltd., London,

0,0

Boetzelen AG & Co. KG, Monchengladbach

100.000,0

RheinMain Capital 1 GmbH, Disseldorf

0,0

RheinMain Capital 2 GmbH, Disseldorf

0,0

RheinMain Capital 3 GmbH, Disseldorf

0,0

RheinMain Capital 4 GmbH, Diisseldorf

0,0

RheinMain Capital 5 GmbH, Diisseldorf

0,0

RheinMain Capital 6 GmbH, Diisseldorf

0,0

100.000,0

6.3. Kapitalriicklage

Im Jahr 2006 erfolgte eine Erh6hung der Kapitalrtick-
lage um T€ 975,0 auf T€ 975,0. Die Erhohung erfolgte
durch Einlage des Gesellschafters, der Boetzelen AG &
Co.KG, in Hohe von T € 775,0 sowie durch eine For-
derungsabtretung des Gesellschafters in Hohe von
T€200,0. Die Erhohung der Kapitalrtiicklage erfolgte
durch Gesellschafterbeschluss vom 26. April 2006. Die
Erhohung dient zur Starkung des Eigenkapitals.

Des Weiteren hat die Gesellschafterin, die Boetze-
len AG & Co. KG, mit Datum vom 12. Februar 2007
beschlossen, eine Einlage von T € 600,0 durch Forde-
rungsverzicht zu leisten, welche als Kapitalriicklage
auszuweisen war.
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Insgesamt weist der Konzern zum Bilanzstichtag eine
Kapitalriicklage in Hohe von T € 1.575,0 (Vorjahr:
T€975,0) aus.

6.4. Gewinnvortrag

Der Gewinnvortrag beinhaltet die Gewinne der Vor-
jahre.

6.5. Anleihen

Im Zusammenhang mit dem Erwerb und der Vermie-
tung von Einzelhandelsimmobilien hat der Konzern
Anleihen aufgelegt. Nach der Emission der ersten An-
lethe im Jahr 2005 wurden im Jahr 2006 zwei weitere
Anleihen emittiert.



Die Emissionen erfolgten in folgendem Umfang:
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Emissionsjahr

Anleihe | 2005
Anleihe Il 2006
Anleihe Il 2006
Gesamt

Im Rahmen der Erstbewertung werden Transaktions-
kosten und Disagien entsprechend berticksichtigt.
Die Folgebewertung erfolgt mit den fortgefiihrten
Anschaffungskosten unter Beruicksichtigung der
Effektivzinsmethode.

Zum 31. Dezember 2007 haben sich die Anleihen in
der Konzernbilanz wie folgt entwickelt:

Stand Zuschreibung

1.1.2007 /T€ T€

Anleihe | 19.530,6 40,3
Anleihe Il 19.422,4 43,0
Anleihe Il 29.387,9 45,8
68.340,9 129,1

Die Differenz zwischen den bilanzierten Auszahl-

ungsbetragen (nach Abzug der Transaktionskosten
und Disagien) und den Riickzahlungsbetragen wird
uber die Laufzeiten der Anleihen unter Anwendung

der Effektivzinsmethode den Anleihen zugeschrieben.

Der hieraus resultierende jahrliche Zuschreibungsbe-
trag wird in der Gewinn- und Verlustrechnung unter
dem Finanzergebnis erfasst. Bis zum 31. Dezember
2007 erfolgte eine Zuschreibung in Hohe von
T€129,1 (Vorjahr:T € 37,9).

Die zum Stichtag des Konzernabschlusses gezeichne-
ten Anleihen in Hohe von T € 32,0 (Vorjahr: T € 311,0),
die zum Bilanzstichtag noch nicht auf die Fremd-
zeichner uberschrieben waren, wurden nicht mehr
passivisch von den emittierten Anleihen abgesetzt.
Aufgrund der erfolgten VerauBerung und der man-
gelnden Absicht diese Wertpapiere langfristig zu
halten sind diese Anleihen im vorliegenden Konzern-
abschluss unter den kurzfristigen Vermogenswerten
als Wertpapiere bilanziert. Zur besseren Vergleich-
barkeit sind in der vorliegenden Konzernbilanz die
zum 31. Dezember 2006 noch zu Uiberschreibenden
Anleihen ebenfalls unter den kurzfristigen Vermo-
genswerten erfasst worden.
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Die Anleihen sind in Hohe von T € 70.000,0 grund- 6.6. Bankdarlehen

pfandrechtlich besichert.
Die Bankdarlehen setzen sich zum 31. Dezember 2007
wie folgt zusammen:

Stand Zuschreibung Zugang Tilgung  Transaktionskosten
1.1.07/T€ T€ T€ T€ T€
Bankdarlehen 31.364,9 150,9 79.029,2 -1.020,4 -973,7

Noch zu leistende
Restverbindlickeiten 238,7 0,0 1.038,0 -356,0 0,0
31.603,6 150,9 80.067,2 -1.376,4 -973,7

Die Bewertung der Bankdarlehen zum 31. Dezem-

ber 2007 erfolgt mit den fortgefiihrten Anschaf-

fungskosten. Transaktionskosten (im Wesentlichen Bewertung der Bankdarlehen einbezogen.
Bank- und Bearbeitungsgebiihren) wurden bei der Sie haben sich wie folgt entwickelt:

Stand 1.1.2007 /T€

Zuschreibung

Zugang Transaktionskosten

Stand 31.12.2007 /T€

Die Bankdarlehen weisen folgende Restverbindlich-
keiten auf:

Stand
Langfristig ( > 1 Jahr) 31.12.2006 /T€
Bankdarlehen 30.268,4
Noch zu leistende Restverbindlichkeiten 0,0
30.268,4

Kurzfristig ( < 1 Jahr)
Bankdarlehen 1.096,5
Noch zu leistende Restverbindlichkeiten 238,7
1.335,2
31.603,6
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Die Bankdarlehen sind in der Konzernbilanz zum 31.
Dezember 2007 entsprechend ihren Fristigkeiten
unter den langfristigen bzw. kurzfristigen Schulden
ausgewiesen.

Samtliche Darlehen valutieren auf Euro. Bei den Bank-
darlehen handelt es sich um festverzinsliche sowie
variabel verzinsliche Darlehen mit einer Laufzeit bis
zu zehn Jahren. Die durchschnittlichen Zinssatze be-
tragen rund 5,0 % (Vorjahr: 4,8 %). Die Bankdarlehen
sind in vollem Umfang grundschuldlich gesichert.
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Die Differenz zwischen den bilanzierten Auszahl-
ungsbetragen (nach Abzug der Transaktionskosten in
Form von Bank- und Bearbeitungsgebiihren) und den
Ruickzahlungsbetragen wird im Wesentlichen linear
uber die Laufzeit der Darlehen den Bankdarlehen
wieder zugefiihrt. Diese Zufithrung wird in der Ge-
winn- und Verlustrechnung unter dem Finanzergeb-
nis erfasst. Im Geschaftsjahr 2007 wurden T € 150,9
(Vorjahr:T € 19,0) zugeflhrt.

6.7. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen werden zum Bilanzstichtag in Hohe von

T €5.978,4 (Vorjahr: T € 2.623,7) ausgewiesen. Die
Verbindlichkeiten sind mit ihren Ruickzahlungsbe-
tragen bilanziert, die den beizulegenden Zeitwerten
entsprechen.

Die Verbindlichkeiten unterscheiden sich hinsichtlich
ihrer Fristigkeiten wie folgt:

Stand Stand

31.12.2007 /T€ 31.12.2006 /T€

Langfristig (> 1 Jahr) 0,0 31
Kurzfristig ( < 1 Jahr) 5.978,4 2.620,6
5.978,4 2.623,7

Im Schwerpunkt beinhalten die Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen noch zu leistende
Kaufpreiszahlungen im Rahmen der angeschafften
Anlageimmobilien (T € 4.903,3), Provisionen und
Maklergebiihren (T € 395,6), erhaltene Nebenkosten-
vorauszahlungen (T € 165,6) sowie noch zu leistende
Grunderwerbsteuer (T € 70,0).

6.8. Passive latente Steuern

Die passiven latenten Steuern sind aufgrund von
temporaren Differenzen zwischen den Zeitwerten

in der IFRS - Konzernbilanz und den entsprechenden
Buchwerten in der Steuerbilanz gebildet worden. Die
Gesellschaft weist zum 31. Dezember 2007 passive la-
tente Steuerverbindlichkeiten in Hohe von T € 7.973,5
(Vorjahr:T € 3.949,4) aus.
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Im Einzelnen setzen sich die passiven latenten Steu-
ern wie folgt zusammen:

Stand

31.12.2006 /T€

Anlageimmobilien 33911
Datenbank 11,4
Anleihen 546,9
3.949,4

Die passiven latenten Steuern sind in der Konzernbi-
lanz unter den langfristigen Schulden ausgewiesen.

6.9. Laufende Ertragsteuerverbindlichkeiten

Die laufenden Ertragsteuerverbindlichkeiten in Hohe
von T € 247,0 (Vorjahr: T € 247,0) betreffen die Gewer-
besteuer flr das Jahr 2006.

6.10. Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht

Der Konzern hat zum 31. Dezember 2007 Verbind-
lichkeiten gegentiber Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht, in Hohe von T € 556,1
(Vorjahr:T € 33,6). Hierbei handelt es sich um Ver-
bindlichkeiten gegentber den Gesellschaftern, der

UBS Investment Bank Ltd. und der Boetzelen AG & Co.

KG sowie gegentiber Unternehmen aus der ,Boetze-
len Gruppe®, die nicht dem Konsolidierungskreis des
Konzerns angehoren.

Die Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, setzen sich
zum Bilanzstichtag wie folgt zusammen:

Die UBS Investment Bank Ltd. sowie die Boetzelen
AG & Co. KG waren zum Bilanzstichtag gleichzeitig
Gesellschafterinnen der Konzernmutter.

Die Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhadltnis besteht, sind mit
ihren Ruckzahlungsbetragen bilanziert, die den bei-
zulegenden Zeitwerten entsprechen.

31.12.2006 /T€

UBS Investment Bank Ltd., London,

0,0

Botzelen AG & Co. KG

13,6

Boetzelen Vermégensmanagement GmbH & Co. KG

20,0

33,6
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Die Verbindlichkeiten sind in der Konzernbilanz zum
31. Dezember 2007 in vollem Umfang den kurzfristi-
gen Schulden zugeordnet.

6.11. Sonstige Verbindlichkeiten

In der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2007 weist
die Gesellschaft sonstige Verbindlichkeiten in Hohe
von T € 3.887,4 (Vorjahr: T € 3.203,4) aus. Die sonsti-
gen Verbindlichkeiten beinhalten zum Bilanzstichtag
im Wesentlichen kurzfristige Verbindlichkeiten. Nur
in geringem Umfang (T € 3,2) sind sie den langfristi-
gen Schulden zugeordnet.
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Die sonstigen Verbindlichkeiten unterteilen sich zum
Stichtag des Konzernabschlusses in:

Die sonstigen Riickstellungen sind unter den sonsti-
gen Verbindlichkeiten ausgewiesen, da ihre Restun-
sicherheiten hinsichtlich der Schatzung der Falligkeit
und Hohe sehr gering sind. Folglich werden sie unter
der oben genannten Position erfasst. Sie beinhalten
im Schwerpunkt ausstehende Rechnungen hinsicht-
lich zu zahlender Grunderwerbsteuer flr bis zum
Bilanzstichtag beurkundete Immobilienkaufvertrage
sowie Kosten der Jahresabschlusserstellung bzw.

31.12.2006 /T€

Umsatzsteuer

0,0

Unter den sonstigen Verbindlichkeiten

ausgewiesene Rickstellung

1.7751

Verbindlickeiten Anleihezinsen

1.139,3

Noch zu tubertragene Anleihen

285,0

Sonstige

4,0

3.203,4

Priifung, Steuerberatungskosten und Gutachter- bzw.

Beratungskosten.

Die Verbindlichkeiten Anleihezinsen betreffen Zins-
abgrenzungen im Zusammenhang mit den an die
Anleihezeichner zu zahlenden Zinsen in 2008 fir den
Zeitraum 2007/2008.

Des Weiteren bestehen Ubertragungsverpflichtun-
gen fur gezeichnete Anleihen, die zum Bilanzstichtag
noch nicht auf die Fremdzeichner tiberschrieben
waren.

Die sonstigen Verbindlichkeiten sind mit ihren beizu-
legenden Zeitwerten bilanziert.

6.12. Leasing

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2007 gehoren 61
Einzelhandelsimmobilien zum Bestand des Konzerns.
Samtliche im Rahmen der Vermietung dieser Immo-
bilien abgeschlossenen Mietvertrage werden nach
[FRS als Operating Leasing eingestuft. Entsprechend
ist der Konzern Leasinggeber in allen Mietverhalt-
nissen. Die Immobilien sind im Konzernabschluss als
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Anlageimmobilien unter Anwendung des IAS 40 ,als
Finanzinvestition gehaltene Immobilien” bilanziert
und bewertet worden. Der Konzern erzielte bis zum

31. Dezember des Geschaftsjahres 2007 nahezu aus-

schlieRlich Umsatze aus der Vermietung der Einzel-
handelsimmobilien.

Im Rahmen des Operating Leasing waren zum 31.
Dezember 2007 Anlageimmobilien zum beizulegen-

den Zeitwert von T € 176.695,5 (Vorjahr: T € 56.281,3)

langfristig vermietet.

Aus den zum Stichtag des Konzernabschlusses be-
stehenden Mietverhaltnissen wird die Gesellschaft
Mindestleasingzahlungen von T € 11.220,0 p.a.
(Gesamtjahresnettomiete) vereinnahmen. Die ab-

geschlossenen Mietvertrage haben in der Regel eine
Mindestlaufzeit von 15 Jahren.

2008 /T€ 2009 —2012/T€ ab 2013/T€

kinftige Mindestleasingzahlungen

11.220,0 46.472,8 1145131

7. Erlauterungen zur Konzern — Gewinn- und Verlustrechnung

7.1. Einnahmen aus der Vermietung von Anlage-
immobilien

Die Einnahmen aus der Vermietung von Anlageim-
mobilien beinhalten im Schwerpunkt Einnahmen
aus der Vermietung der im Bestand des Konzerns

befindlichen Einzelhandelsimmobilien. Im Geschafts-

jahr 2007 sind Einnahmen in Hohe von T € 6.990,6

(Vorjahr: T € 1.761,7) erzielt worden. Den Einnahmen

liegt im Jahr 2007 die Vermietung von 61 Einzelhan-

delsimmobilien zu Grunde (Vorjahr: 21 Einzelhandel-

simmobilien).
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Die Einnahmen aus der Vermietung von Anlageim-
mobilien setzen sich wie folgt zusammen:
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2006 /T€

Mietertrage

1.646,4

Bestandsveranderungen an

noch nicht abgerechnete Nebenkosten

106,7

Sonstige Erlose

8,6

1.761,7

Aus den zum Bilanzstichtag bestehenden Mietver-

hdltnissen wird der Konzern zukinftig Mindestlea-
singzahlungen von T € 11.220,0 p.a. (Gesamtjahres-
nettomiete) vereinnahme

7.2. Einnahmen aus Dienstleistungen

Der Konzern erbrachte bis zum 31. Marz 2007 in
geringem Umfang Hausmeistertatigkeiten bzw.
Hausverwaltungstatigkeiten. Im Rahmen dieser Tatig-
keiten sind Einnahmen in Héhe von T€ 26,6 (Vorjahr:
T€ 108,3) erzielt worden. Die Erbringung von Haus-
meistertatigkeiten bzw. Hausverwaltungstatigkeiten
wurde seitens des Konzerns eingestellt. Des Weiteren
erbringt der Konzern Dienstleistungen im Rahmen
des Internetauftrittes der Unternehmen der , Boet-
zelen Gruppe” sowie im Rahmen von Verwaltungsta-
tigkeiten fur Unternehmen der ,Boetzelen Gruppe”
(Einnahmen in 2007:T€ 135,3 (Vorjahr: T€ 0,0)).

7.3. Aufwendungen fiir Dienstleistungen

Den oben dargestellten Einnahmen aus Dienst-
leistungen stehen Aufwendungen gegentber, die
ausschlieBlich Personalaufwendungen betreffen. Im
Geschaftsjahr 2007 sind Aufwendungen in Hohe von
T€ 156,6 (Vorjahr: T€ 118,0) entstanden.
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7.4. Betriebliche Aufwendungen fiir die Erzielung
von Mieteinnahmen

Im Zusammenhang mit der Vermietung der Anlage-
immobilien sind im Geschaftsjahr 2007 Aufwendun-
gen in Hohe von T€ 706,9 (Vorjahr: T€ 392,1) angefal-
len. Sie setzen sich wie folgt zusammen:

Nebenkosten

2006 /T€

Kostenpauschale Boetzelen AG & Co. KG

145,6

Abschreibung

190,6

Personalaufwendungen

0,8

Grundsteuer

0,0

Sonstige Aufwendungen

25,7

29,4

Die im Vorjahr unter dieser Position erfassten Ab-
schreibungen bzgl. der Datenbanken erfolgte zum
31. Dezember 2007 unter der Position 7.5.. Ursachlich
hierfur ist, dass beide Datenbanken keinen unmit-
telbaren Bezug zur Vermietungstatigkeit des Kon-
zerns haben. Der separate Ausweis flihrt zu einer
sachgerechteren Darstellung des ,Ergebnisses aus
der Vermietung von Anlageimmobilien®, welches der
Konzern erzielt. Des Weiteren wurden im Vergleich
zum Vorjahr die Grundsteuern nicht mehr unter der
Position ,Sonstige Steuern® erfasst, sondern sachge-
recht unter den betrieblichen Aufwendungen fur die
Erzielung von Mieteinnahmen ausgewiesen. Vor dem
Hintergrund des ,true and fair view" Grundsatzes ist
die Konzern- Gewinn- und Verlustrechnung auch hin-
sichtlich des Vorjahresausweises angepasst worden.
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7.5. Abschreibungen Datenbanken

Die Abschreibungen hinsichtlich der Datenbanken
aus den Bereichen Supplier Relationship Manage-
ment (SRM) sowie Customer Relationship Manage-
ment (CRM) setzen sich wie folgt zusammen:
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2006 /T€

SRM

47,9

CRM

26,7

74,6

7.6. Verwaltungsaufwendungen

Unter den Verwaltungsaufwendungen sind alle
diejenigen Aufwendungen erfasst worden, die nicht
direkt der Vermietung der Einzelhandelsimmobilien
zugerechnet werden konnen, aber in einem mittelba-
ren Zusammenhang mit der Vermietung stehen. Im
Geschaftsjahr 2007 entstanden Verwaltungsaufwen-
dungen in Hohe von T€ 1.387,4 (Vorjahr: T€ 1.138,6).

Als Verwaltungsaufwendungen sind erfasst:

2006 /T€

Buchflihrungskosten

115,2

Personalaufwand Geschaftsfithrung /Vorstand

12,0

Sonstige Persoanlaufwendungen

0,0

Kostenpauschale Boetzelen AG & Co. KG

1.009,5

Sonstige Aufwendungen

19

1.138,6
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7.7.Sonstige betriebliche Ertrage

Bei den sonstigen betrieblichen Ertragen handelt es
sich im Schwerpunkt um einen Forderungsverzicht
in Hohe von T€ 300,0, den die Gesellschafterin der
Konzernmutter, die Boetzelen AG & Co. KG gegentiber
der Gesellschaft ausgesprochen hat sowie um einen
Gewinn aus der VerauRerung von zwei Zinsswaps
(T€ 745,0). Diese beiden Forward Zinsswaps in Hohe
von insgesamt T€ 100.000,0 hatte der Konzern im
Zusammenhang mit einem Kreditrahmenvertrag
zwischen dem Konzern und der Corealcredit Bank AG,
Frankfurt a.M Uiber insgesamt T€ 128.000,0 abge-
schlossen. Beide Zinsswaps wurden noch im Jahr
2007 verauRert.

Insgesamt wurden im Geschaftsjahr 2007 ,Sonstige
betriebliche Ertrage” in Hohe von T€ 1.102,5 (Vor-
jahr: T€ 4.600,3) erzielt. Die sonstigen betrieblichen
Ertrage des Vorjahres resultieren aus einem Forde-
rungsverzicht mit Besserungsschein, den die Gesell-
schafterin der Konzernmutter, die Boetzelen AG & Co.
KG gegentuiber der Gesellschaft ausgesprochen hatte.
Im Jahr 2007 wurden hieraus Forderungen in Hohe
von T€ 2.300,0 fallig und vom Konzern beglichen. Der
Ausweis erfolgte unter der Position ,Sonstige betrieb-
liche Aufwendungen®.

7.8. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen
sich wie folgt zusammen:

2006 /T€

Kosten Jahresabschlusserstellung

und- prifung

146,3

Rechts- und Beratungskosten

96,0

Kosten Borsengang

0,0

Kosten Kapitalerhohung

0,0

Bedienung Besserungsschein

0,0

Werbekosten

136,8

Kosten fur nicht durchgefiihrte Investitionen

0,0

Miete

0,0

Aufwendungen aus Kursdifferenzen

0,0

Erhohung Einzelwertberichtigungen

0,0

Sonstige Aufwendungen

351

414,2
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Mit schriftlicher Vereinbarung vom 29. Dezember
2006 hat die Gesellschafterin der Konzernmutter, die
Boetzelen AG & Co. KG, gegenuber der Gesellschaft
einen Forderungsverzicht mit Besserungsschein

in Hohe von T€ 4.600,0 ausgesprochen. Zu dieser
Vereinbarung haben die Vertragsparteien Nachtrage
mit Datum vom 11. Mai 2007 und 14. August 2007
abgeschlossen. Im Geschaftsjahr 2007 sind aufgrund
der verbesserten Eigenkapitalsituation des Konzerns
flir 50% des urspringlichen Betrages (T€ 2.300,0) die
Bedingungen fur den Forderungsverzicht entfallen.
Daher wurden im Jahr 2007 Forderungen in Hohe von
T€ 2.300,0 fallig und beglichen.

7.9. Nicht realisierte Gewinne aus der Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert

Samtliche sich im Eigentum der Gesellschaft befindli-
chen Einzelhandelsimmobilien stellen Anlageimmo-
bilien dar und sind im Konzernabschluss des Kon-
zerns gemaf IAS 40 ,als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien” bilanziert.
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Die Anlageimmobilien werden bei Zugang mit ihren
Anschaffungs- und Herstellungskosten bewertet. Die
Folgebewertung erfolgt zum beizulegenden Zeitwert
(Fair Value Modell). Wertveranderungen haben somit
Auswirkungen auf das Ergebnis des Konzerns.

Zum Bilanzstichtag umfasste der Bestand an Anlage-
immobilien 61 Objekte (Vorjahr: 21 Objekte). Aus der
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert gemaf 1AS
40 erfolgte zum 31. Dezember 2007 eine Zuschrei-
bung zwecks Anpassung an den beizulegenden Zeit-
wert in Hohe von T€ 12.753,9 (Vorjahr: T€ 6.154,0).

Die Entwicklung der Anlageimmobilien wird aus dem
den Anhang beigefligten Anlagenspiegel des Kon-
zerns ersichtlich.

7.10. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage

Die Position ,Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage”
belief sich im Geschaftsjahr 2007 auf T€ 1.797,8 ge-
genuber T€ 699,2 des Vorjahres. Die sonstigen Zinsen
und ahnliche Ertrage setzen sich wie folgt zusammen:

2007 /T€ 2006 /T€

Festgeldzinsen 17314 586,2
Stlickzinsen Anleihen 63,6 105,2
Sonstiges 2,8 7,4
1.797,8 699,2

Von den ausgewiesenen Zinsen und ahnlichen Ertra-
ge resultieren zum Bilanzstichtag T€ 2,8 (Vorjahr: T€
0,0) aus Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhaltnis besteht.
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7.11. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Unter den ,Zinsen und dahnliche Aufwendungen® sind
im Geschaftsjahr 2007 erfasst:

Anleihezinsen

2006 /T€

Zinsen aus Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten

2.0211

Finanzierungskosten

743,8

Sonstiges

210,2

82,0

3.057,1

Von den ausgewiesenen Zinsen und ahnlichen Auf-

wendungen resultieren zum Bilanzstichtag T€ 730,6
(Vorjahr: T€ 308,2) aus Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhdltnis besteht.

7.12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Unter den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
sind im vorliegenden Konzernabschluss sowohl die
tatsachlich angefallenen Steuern als auch die la-
tenten Steuern erfasst. Im Einzelnen setzt sich die
Position wie folgt zusammen:

Tatsachliche Steuern

2006 /T€

Aktive latente Steuern

247,0

Passive latente Steuern

142,4

3.036,5

Die Veranderung der aktiven latenten Steuern resul-
tiert aus der Veranderung der steuerlichen Verlust-
vortrage, welche der Konzern in zukinftigen Perioden
im Rahmen der tatsachlichen Steuerermittiung
nutzen kann.
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Die Zunahme der passiven latenten Steuern beruht
im Wesentlichen auf der Bewertung der Anlageim-
mobilien mit dem beizulegenden Zeitwert und der
daraus resultierenden temporaren Differenz zur
Steuerbilanz. Zum Stichtag des Konzernabschlusses
wurden 61 Anlageimmobilien (Vorjahr: 21 Anlageim-
mobilien) mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet.
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Steuerliche Uberleitungsrechnung

Die steuerliche Uberleitungsrechnung erlautert die
Relation zwischen dem effektiven Steueraufwand
und dem erwarteten Steueraufwand, der sich aus
dem IFRS - Konzernabschluss des Konzerns durch
Anwendung eines Ertragsteuersatzes von 31,4 %
(Vorjahr: 39,8 %) ergibt. Der Steuersatz setzt sich
zusammen aus 15,0 % Korperschaftsteuer, 5,5 %
Solidaritatszuschlag sowie 15,6 % (Vorjahr: 18,2 %)
Gewerbesteuer.

Der effektive Steuersatz ermittelt sich wie folgt:

2006 /T€

IFRS - Konzernjahresergebnis vor Ertragsteuern

8.128,9

Erwarteter Ertragsteueraufwand

3.233,3

Gewerbesteuereffekte

193,0

Steuereffekt Rduzierung Verlustvortrag

0,0

Auswirkungen Steuersatzanderungen

0,0

Steuereffekt Unternehmensteuerreform 2008

0,0

Sonstiges

0,3

Effektiver Steueraufwand

3.425,9

Effektiver Steuersatz (in %)

42,14

Im Schwerpunkt hat die Reduzierung der kérper-
schaft- und gewerbesteuerlichen Verlustvortrage zu
einem effektiven Steuersatz von 42,75 % gefuhrt. Die-
se Reduzierung beruhte auf Sachverhalte des Jahres
2007.Im vorliegenden IFRS-Konzernabschluss sind
die steuerlichen Veranderungen aufgrund der Unter-
nehmensteuerreform 2008 berucksichtigt worden,
wodurch es zu einer Anwendung eines Ertragsteuer-
satzes von 31,4 % kam.

7.13. Sonstige Steuern
Die ausgewiesenen sonstigen Steuern in Hohe von

T€9,5 (Vorjahr: T€ 0,0) betreffen die nicht abziehbare
Vorsteuer sowie die Kfz-Steuer.
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8. Sonstige Erlauterungen

Segmentberichterstattung

Die zentrale Tatigkeit des Konzerns im Geschaftsjahr
2007 war der Erwerb und die Vermietung von Einzel-
handelsimmobilien. Aus ihr erzielte der Konzern den
uberwiegenden Teil der Einnahmen. Nur in geringem
Umfang erbrachte der Konzern Dienstleistungen in
Form von Verwaltungstatigkeiten fir Unternehmen
der ,Boetzelen Gruppe"” sowie bis zum 31. Marz 2007
Dienstleistungen aus Hausverwaltungstatigkeiten
(unwesentliche Segmente). Die Tatigkeit des Konzerns
erstreckt sich ausschlieBlich auf das Inland. Insofern
liegt ein ,Ein-Segment-Konzern® vor.

Finanzrisikomanagement

Der Konzern ist aufgrund seiner Geschaftstatigkeit
verschiedenen finanziellen Risiken ausgesetzt. Hier-
bei handelt es sich im Schwerpunkt um Kredit-, Liqui-
ditats- und Zinsrisiken. Der Konzern begegnet diesen
finanziellen Risiken mit einem Finanzmanagement,
dessen Ziel die Minimierung der Risiken ist.

Aufgrund des Geschaftsmodells liegen die wesent-
lichen Risiken im Mietausfallrisiko und im Zins-
anderungsrisiko. Hieraus resultiert als ein Teil der
Unternehmensstrategie folgendes: Ausschlief8lich
Mietvertrage mit bonitatsstarken Mietern und Absiche-
rung der Zinsrisiken durch entsprechende Instrumente.

Kreditrisiken
Das Mietausfallrisiko ist begrenzt durch die langfris-
tigen Mietvertrage mit besonders bonitatsstarken

Mietern aus der Lebensmitteleinzelhandelsbranche.

Des Weiteren reduziert der Konzern das Mietausfallri-
siko durch den Erwerb von Einzelhandelsimmobilien

auf der Grundlage konkret definierter Investitionskriterien.
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Finanztransaktionen und der Abschluss derivativer
Finanzinstrumente erfolgen mit bonitatsstarken Ban-
ken. Die liquiden Mittel aus den Emissionen der An-
leihen werden durch Treuhander verwaltet. Wesent-
liche Risiken aus Finanztransaktionen mit Banken
bestehen darin, dass bei einer vorzeitigen Ablosung
der Kreditverbindlichkeiten z.B. bei einem Verkauf
von Teilportfolien Zinsswapvereinbarungen eventu-
ell aufgelost werden mussten. Sollte bei Verkauf der
aktuelle Marktzins niedriger sein als der Swapsatz,
wurde daraus ein Verlust resultieren.

Liquiditatsrisiken

Die Boetzelen Real Estate AG verfugt Uber eine integ-
rierte Liquiditats- und Ergebnisplanung. Es existiert
sowohl eine zwei Jahresplanung als auch eine Quar-
talsplanung. Die Quartalsplanung wird mit den Ist-
Ergebnissen abgeglichen und rollierend angepasst.
Die Kaufpreiszahlungen werden in einer ,Marktliste”
erfasst. Damit verkntpft ist eine Finanzierungsda-
tenbank. Mit diesen Tools werden alle kontrahierten
Markte erfasst nach Kaufpreiszahlungen in Hohe und
Zeitpunkt und mit den bestehenden Kreditlinien ver-
bunden. Diese Informationen laufen wiederum in die
Liquiditatsplanung ein. Die Gesellschaft ist der Mei-
nung, dass Sie mit den entsprechenden Tools Uber ein
ausreichendes Risikomanagementsystem verflgt.

Fur samtliche 100 Markte, die bislang kontrahiert
sind, besteht bereits zum Bilanzstichtag die Finanzie-
rung. Alle noch ausstehenden Kaufpreiszahlungen
konnen mit der bestehenden Kreditlinie bei der Core-
alcredit Bank finanziert werden. Ein Risiko besteht
darin, dass die Corealcredit Bank die bestehende
Kreditlinie Ende 2008 nicht verlangert. Dadurch, dass
fur diese Kreditlinie allerdings schon zwei Forward
Zinsswaps uber insgesamt T € 100.000,0 mit der
Corealcredit Bank abgeschlossen wurden, ist davon
auszugehen, dass die Ankaufslinie in einen langfristi-
gen Kredit umgewandelt wird.



Das Cash Management wird zentral Uber die Boetze-
len Real Estate AG geflihrt. Die Gesellschaft verfiigt
uber ausreichend liquide Mittel. Die liquiden Mittel
werden ausschliellich in Form von Tages- und Mo-
natsgeldern bei bonitatsstarken Banken angelegt.

Zinsrisiken

Zinsrisiken treten durch marktbedingte Schwankun-
gen der Zinssatze auf. Sie wirken sich insbesondere
auf die Zinsaufwendungen aus. Bei dem Konzern
bestehen zum Bilanzstichtag festverzinsliche Bank-
verbindlichkeiten (T € 43.341,0), mit Laufzeiten bis zu
den Jahren 2015 bis 2017 sowie variabel verzinsliche
Bankverbindlichkeiten (T € 65.769,0), die kurzfristig
sind und somit den Auswirkungen von Zinsschwan-
kungen unterliegen.

Das Zinsanderungsrisiko wurde zum einen begrenzt
durch langlaufende Anleihen und Darlehen. Zum
anderen wurden fur die mit der Corealcredit Bank
vereinbarte Kreditlinie in Hohe von T € 128.000,0 zwei
Zinsswaps uber insgesamt T € 100.000,0 mit einer
Laufzeit von 5 bzw. 7 Jahre abgeschlossen. Im Februar
2008 hat die Boetzelen Real Estate AG umfangreiche
Kreditzusagen bzw. Kreditgenehmigungen von der
BerlinHyp erhalten. Zum einen wurde von der Berl-
inHyp die Umwandlung einer bestehenden Ankaufs-
linie in Hohe von T € 75.000,0 in eine langfristige
Kreditlinie Uiber sieben Jahre genehmigt. Zur Zinsab-
sicherung des Kredits wurde ein Zinssatzswap uber

€ 75 Mio. mit Anfangsdatum 31.Marz 2008, einer
Laufzeit von sieben Jahren und einem Festzinssatz
von 4,07 % mit der BerlinHyp abgeschlossen. Ferner
wurde von der BerlinHyp eine neue Ankaufslinie uber
€ 50 Mio. genehmigt.

Angaben zur Konzern - Kapitalflussrechnung

Die Konzern - Kapitalflussrechnung ist in Uberein-
stimmung mit den Bestimmungen von IAS 7 erstellt.
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In der Kapitalflussrechnung sind die Zahlungsstrome
in die Bereiche Cash Flow aus laufender Geschaftsta-
tigkeit, Cash Flow aus Investitionstatigkeit und Cash
Flow aus Finanzierungstatigkeit aufgeteilt. Die Er-
mittlung des Cash Flow aus der laufenden Geschafts-
tatigkeit erfolgt nach der indirekten Methode.

Der Finanzmittelbestand beinhaltet nur das in der
Bilanz ausgewiesene Barvermogen.

Im Cash Flow aus der laufenden Geschaftstatigkeit
sind die nicht zahlungswirksamen operativen Auf-
wendungen und Ertrage sowie die Zuschreibung auf
die Anlageimmobilien (T € 11.648,9), die Veranderung
der latenten Steuern (T € 2.481,1), der erfolgswirksa-
me Forderungsverzicht (T € 300,0) sowie die Bedie-
nung des Besserungsscheins (T € 2.300,0) eliminiert.
Er enthalt Zinsen in Hohe von T € 8.632,1.

Der Cash Flow aus der Investitionstatigkeit enthalt
die finanzwirksamen Investitionen in die Anlage-
immobilien.

Der Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit bein-
haltet im Wesentlichen die Einzahlungen aufgrund
von Eigenkapitalzufithrungen, aus der Begebung von
Anleihen und aus der Aufnahme von Bankdarlehen
sowie Auszahlungen fur den Ruckkauf von Anleihen.

Nicht abgebildet wurde die Erhohung der Kapital-
rucklage durch einen Forderungsverzicht in Hohe von
T£€600,0, da dieser Vorgang eine nicht zahlungswirk-
same Transaktion darstellt.

Insgesamt schlie3t die Konzern — Kapitalflussrech-
nung mit einem Finanzmittelbestand (Barvermogen)
zum 31. Dezember 2007 in Hohe von T € 33.787,4 ab.

Im Einzelnen verweisen wir auf die Konzern - Kapi-

talflussrechnung zum 31. Dezember 2007 der Gesell-
schaft nach IFRS.
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Eigenkapitalverinderungsrechnung

Bezuiglich der Veranderungen der einzelnen Eigenka-
pitalpositionen verweisen wir auf die Eigenkapital-
veranderungsrechnung zum 31. Dezember 2007 der
Gesellschaft.

Das Eigenkapital des Konzerns betragt zum Bilanz-
stichtag T € 48.428,3 (31. Dezember 2006: T € 6.606,1).

Geschiftsvorfille mit nahe stehenden Unternehmen
und Personen

Zu den nahe stehenden Unternehmen des Konzerns
zahlen diejenigen Unternehmen, mit denen die
Gesellschaft einen Konzernverbund bildet oder an
denen sie eine Beteiligung halt, die ihr eine maR-
gebliche Einflussnahme auf die Geschaftspolitik des
Beteiligungsunternehmens ermaoglicht. Des Weite-
ren zahlen diejenigen Unternehmen zu den nahe
stehenden Unternehmen, auf die der Vorstand der
Gesellschaft bzw. deren nahe Familienangehorige
einen maligeblichen Einfluss austiben konnen oder
an denen sie einen wesentlichen Stimmrechtsanteil
halten.

Zu den der Gesellschaft nahe stehenden Personen
zahlt der Vorstand und der Aufsichtsrat einschliefRlich
ihrer nahen Familienangehorigen.

Zu den nahe stehenden Unternehmen des Konzerns
zahlen zum 31. Dezember 2007:

- Boetzelen AG,

- Boetzelen AG & Co. KG,

- Boetzelen Hypothekenmanagement AG,

- Boetzelen Vermogensmanagement GmbH & Co. KG,

« BOETZELEN Haus- und Vermogensverwaltung GmbH,

« BOETZELEN Grundbesitz OHG,

- Boetzelen Verwaltungsgesellschaft mit beschrankter
Haftung,

« Wertheim & Co. Inc,,
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- Ferdinand Roselt Vermogensverwaltung GmbH,

- Boetzelen Property Securisation GmbH,

« RheinMainCapital 1 GmbH,

« RheinMainCapital 2 GmbH,

- RheinMainCapital 3 GmbH,

- RheinMainCapital 4 GmbH,

- RheinMainCapital 5 GmbH,

- RheinMainCapital 6 GmbH,

- RheinMainCapital 7 GmbH,

- RheinMainCapital Holding GmbH,

- RheinMainCapital 7 Aquisition GmbH & Co. KG
sowie

« UBS Investment Bank Ltd., sowie die UBS AG,
Schweiz und deren Tochter

Anteilsbesitz des Vorstandes und dem Vorstand nahe
stehende Personen

Aus dem Vorstand der Gesellschaft halt Herr Dusan
R. Rajcic zum 31. Dezember 2007 unmittelbar bzw.

mittelbar an den oben genannten nahe stehenden

Unternehmen folgende Anteile:

- Ferdinand Roselt Vermdgensverwaltung GmbH (un-
mittelbar 100%),

- Boetzelen AG (mittelbar 100%),

« Boetzelen AG & Co. KG (unmittelbar 100% als allei-
niger Kommanditist),

- Boetzelen Hypothekenmanagement AG (unmittel-
bar 100%),

- Boetzelen Vermogensmanagement GmbH & Co. KG
(mittelbar 92,05% Uber die Boetzelen AG & Co. KG,
die Wertheim & Co. Inc. sowie die Boetzelen Verwal-
tungsgesellschaft mbH),

« BOETZELEN Haus- und Vermogensverwaltung
GmbH (mittelbar 100% tiber die Boetzelen AG),

« BOETZELEN Grundbesitz OHG (mittelbar 92,05%
uber die Boetzelen Vermdgensmanagement GmbH
& Co. KQ),

- Boetzelen Verwaltungsgesellschaft mit beschrank-
ter Haftung (unmittelbar 100%),

« Wertheim & Co. Inc. (unmittelbar 100%),

- Boetzelen Property Securisation GmbH (mittelbar



100% iber die Boetzelen AG),
« RheinMainCapital Holding GmbH (mittelbar 100%
uber die Boetzelen AG & Co. KG),

+ RheinMainCapital 1 GmbH (mittelbar 100% Uber die

RheinMainCapital Holding GmbH),

+ RheinMainCapital 2 GmbH (mittelbar 100% liber die

RheinMainCapital Holding GmbH),

- RheinMainCapital 3 GmbH (mittelbar 100% liber die

RheinMainCapital Holding GmbH),

- RheinMainCapital 4 GmbH (mittelbar 100% lber die

RheinMainCapital Holding GmbH),

- RheinMainCapital 5 GmbH (mittelbar 100% liber die

RheinMainCapital Holding GmbH),

« RheinMainCapital 6 GmbH (mittelbar 100% Uber die

RheinMainCapital Holding GmbH),

« RheinMainCapital 7 GmbH (mittelbar 94% Uber die
Boetzelen AG) sowie

« RheinMainCapital 7 Aquisition GmbH & Co. KG
(unmittelbar 99,47% sowie mittelbar 0,53% tiber die
RheinMainCapital Holding GmbH).

Vertrage und Geschiftsbeziehungen zwischen dem
Konzern und den nahe stehenden Unternehmen
bzw. Personen

Zwischen dem Konzern und den nahe stehenden Un-
ternehmen bzw. Personen bestanden im Geschafts-
jahr 2007 folgende Vertrage bzw. Geschaftsvorfalle:

- Beschluss/Vereinbarung mit der Boetzelen AG & Co.
KG tber die Erhohung der Kapitalriicklage um T €
600,0,

- Vertrag uber die Verrechnung von Forderungen mit
der Boetzelen AG & Co. KG,

- Vertrag uber einen Forderungsverzicht mit der Boet-
zelen AG & Co. KG (T € 300,0),

- Erwerb von Anleihen von der Boetzelen AG & Co. KG
(T€4.011,0),

- Darlehensvertrag mit der Boetzelen AG & Co. KG,

- Geschaftsbeziehung mit der Boetzelen Vermogens-
management GmbH & Co. KG Uber die Erbringung
von Hausverwaltungstatigkeiten (T € 26,6) (beendet
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am 31. Marz 2007),

Dienstleistungsvertrag mit der Boetzelen AG & Co.
KG Uber die Abnahme von Objekten (beendet am 31.
Marz 2007),

Vertrag Uber einen Forderungsverzicht mit Bes-
serungsschein mit der Boetzelen AG & Co. KG (T €
4.600,0),

- Mietvertrag mit der Boetzelen Vermogensmanage-

ment GmbH & Co. KG,

- Dienstleistungsvertrag mit der Boetzelen AG & Co.

KG Uiber den Ankauf von Objekten (beendet am 31.
Méirz 2007),

- Geschaftsbesorgungsvertrag mit der Boetzelen AG

& Co. KG (T € 300,0) (beendet am 31. Marz 2007),

- Vertrage uber die Vorstandstatigkeit mit Herrn

Dusan R. Rajcic, Herrn Volker Kempf und Herrn Karl
F. Hunold,

Geschaftsbeziehung mit Herrn Dusan R. Rajcic Uber
die Verwaltung der Privatobjekte in geringem Um-
fang (T€0,7) (beendet am 31. Marz 2007),

Vertrag mit dem Mitglied des Aufsichtsrates (bis 19.
Dezember 2007) der Boetzelen Hypothekenmanage-
ment AG als Komplementarin der Boetzelen AG & Co.
KG, Herrn Steuerberater Ralf Weller, iiber die Erbrin-
gung von Steuerberatungsleistungen (T € 114,8),

- Erwerb von Betriebs- und Geschaftsausstattung von

der Boetzelen AG & Co. KG (T € 29,4),

- Vereinbarung mit der Boetzelen AG & Co. KG tber

die Erbringung von Verwaltungsleistungen (T €
128,7),

- Vereinbarung mit UBS Investment Bank Ltd. Uiber

die Erbringung von Finanzberatungen und sonsti-
gen Dienstleistungen im Zusammenhang mit der
geplanten Borseneinfuhrung der Boetzelen Real
Estate AG (T € 446,0).
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Vorstand und Aufsichtsrat der Boetzelen
Real Estate AG

Zum Vorstand der Konzernmutter gehdren Herr
Dusan R. Rajcic (Vorstandsvorsitzender), Herr Volker
Kempf (Vorstand Finanzen und Controlling) sowie
Herr Karl F. Hunold (Vorstand operatives Geschaft).
Die Vorstandsvergtitung betrug im Geschaftsjahr
2007 T € 283,0 (einschlieRlich Geschaftsfiihrerver-
gltung bis zum Formwechsel in Hohe von T € 3,0)
(Vorjahr: T € 12,0).

Mitglieder des Aufsichtsrates waren im Geschaftsjahr
2007:

Herr Martin Kélsch (Vorsitzender) (ab 11.5.2007),
Herr Ulrich Voigt (ab 11.5.2007),

Herr Dr. Alexander Loos (ab 11.5.2007),

Frau Johanna Overbeck (Vorsitzende) (bis 11.5.2007),
Frau Berit Pauels (stellvertretende Vorsitzende) (bis
11.5.2007),

Herr Jochen Behrens (bis 11.5.2007).

Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Ver-
pflichtungen

Haftungsverhdltnisse, die fur die Beurteilung der
Finanzlage des Konzerns von Bedeutung sind, haben
sich zum 31. Dezember 2007 nicht ergeben.

Mit schriftlicher Vereinbarung vom 29. Dezember
2006 hat die Gesellschafterin der Konzernmutter, die
Boetzelen AG & Co. KG, gegentuber der Gesellschaft
einen Forderungsverzicht mit Besserungsschein

in Hohe von T € 4.600,0 ausgesprochen. Zu dieser
Vereinbarung haben die Vertragsparteien Nachtrage
mit Datum vom 11. Mai 2007 und 14. August 2007
abgeschlossen. Im Geschaftsjahr 2007 sind aufgrund
der verbesserten Eigenkapitalsituation des Konzerns
flir 50% des urspriinglichen Betrages (T € 2.300,0)
die Bedingungen fur den Forderungsverzicht entfal-
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len. Daher wurden im 3. Quartal 2007 Forderungen
in Hohe von T € 2.300,0 fallig und beglichen. Fur die
verbleibenden 50% des Forderungsverzichtes sind die
Voraussetzungen des Besserungsscheines zum 31.
Dezember 2007 nicht eingetreten. Im Geschaftsjahr
2008 bzw. in den sich daran anschliefenden Ge-
schaftsjahren konnen bei Eintritt der Bedingungen
des Besserungsscheines die Restforderungen fallig
werden.

Weitere finanzielle Verpflichtungen bestehen zum
31. Dezember 2007 aus Leasingvertragen (PKW’s und
Kopierer) in folgender Hohe:

2008 /T€ 2009 - 2012 /T€ ab 2013 /T€
65,4 97,1 11,7
Mitarbeiter

Zum 31. Dezember 2007 beschaftigte der Konzern 12
Arbeitnehmer und 3 Vorstandsmitglieder. Der Perso-
nalaufwand betrug insgesamt T € 978,7 (Vorjahr:
T€136,2).

Die operativen Tatigkeiten des Konzerns wie der
Erwerb, die Verwaltung und die Vermietung der
Einzelhandelsimmobilien sowie die Emission der
Anleihen erbringt der Konzern seit dem 1. April 2007
mittels eigenem Personal (bis zum 31. Mdrz 2007 im
Schwerpunkt mittels Dienstleistungsvertrage mit der
Boetzelen AG & Co. KG).



Ereignisse nach dem Stichtag des Konzernabschlusses

Bis zum 31. Dezember 2007 hat die Boetzelen Real
Estate AG 100 Einzelhandelsimmobilien kontrahiert.
Davon wird bei 39 Immobilien der Ubergang auf den
Konzern nach dem Bilanzstichtag zum 31. Dezember
2007 erfolgen. Das Investitionsvolumen fur diese
Immobilien betragt € 126,0 Mio.

Zu Beginn des Jahres 2008 erfolgte eine Finanzie-
rungszusage der Berliner Hyp Uber ein Kreditvolu-
menvonT€ 125.000,0.

Im Zusammenhang mit dem bestehenden Kreditrah-
menvertrag mit der Corealcredit Bank AG, Frankfurt
a.M., hat der Konzern zwecks Zinsabsicherung zwei
weitere Zinssatzswaps abgeschlossen.

Sonstige Angaben

Die Konzernmutter, die Boetzelen Real Estate AG,

nimmt durch die von ihr ausgegebenen Anleihen
einen organisierten Markt im Sinne von § 2 Abs. 5
Wertpapierhandelsgesetz (WPHG) in Anspruch.

Die Honorare fiir Abschlusspriifer beliefen sich im
Geschaftsjahr 2007 auf:

Jahres- und Konzernabschlusspriifung

Steuerberatung

Sonstige Bestatigungsleistungen

06 Finanzanhang
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Erklarung des Vorstandes der Boetzelen Real Estate AG

Der Vorstand der Boetzelen Real Estate AG tragt die
Verantwortung fur die Aufstellung, die Vollstandig-
keit und die Richtigkeit des IFRS — Konzernabschlus-
ses zum 31. Dezember 2007.

Der IFRS — Konzernabschluss wurde in Ubereinstim-
mung mit samtlichen am Abschlussstichtag gulti-
gen, vom IASB formulierten International Financial
Reporting Standards (IFRS) unter Beriicksichtigung
der vom International Financial Reporting Commitee
(IFRIC) herausgegebenen Interpretationen erstellt.
Der IFRS — Konzernabschluss zum 31. Dezember 2007
der Boetzelen Real Estate AG wurde am 3. Marz 2008
vom Vorstand der Gesellschaft zur Veroffentlichung
freigegeben.

Dusseldorf, den 3. Marz 2008
Der Vorstand

Dusan R. Rajcic
(Vorstandvorsitzender)

Karl F. Hunold
(ClO)

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemal}

den angewandten Grundsatzen ordnungsmaRiger
Konzernberichterstattung der Konzernabschluss ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, Finanz und Ertragslage des Konzerns
vermittelt, der Konzernlagebericht den Geschaftsver-
lauf einschlieflich des Geschaftsergebnisses und der
Lage des Konzerns so dargestellt, dass ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermit-
telt wird und die wesentlichen Chancen und Risiken
der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns im
verbleibenden Geschaftsjahr beschrieben sind.

Volker Kempf
(CFO)
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Bestdtigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der Boetzelen Real Estate AG,
Dusseldorf, aufgestellten Konzernabschluss - be-
stehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung,
Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalfluss-
rechnung und Anhang - und den Konzernlagebericht
fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2007 gepruft. Die Aufstellung von Konzernabschluss
und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und den erganzend nach

§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtli-
chen Vorschriften liegt in der Verantwortung der ge-
setzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe
ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten
Prifung eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss
und uber den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriufung gemaf
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu pla-
nen und durchzuflihren, dass Unrichtigkeiten und
VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den
Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwenden-
den Rechnungslegungsvorschriften und durch den
Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken,
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei
der Festlegung der Prufungshandlungen werden die
Kenntnisse uber die Geschaftstatigkeit und tber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesell-
schaft sowie die Erwartungen uber maogliche Fehler
berticksichtigt. Im Rahmen der Prufung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen inter-
nen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Anga-
ben in Konzernabschluss und Konzernlagebericht
uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Prufung umfasst die Beurteilung der Jahresab-
schlusse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidie-
rungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und
Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen
Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die
Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernab-
schlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.



Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen
gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss der Boetzelen Real Estate AG,
Diisseldorf, den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsdachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang
mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt
die Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwick-
lung zutreffend dar.”

Den vorstehenden Prufungsbericht erstatten wir in
Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften
und den Grundsatzen ordnungsmaRiger Berichter-
stattung bei Abschlusspriifungen (IDW PS 450).

Dusseldorf, den 3. Mdrz 2008
WBW Wirtschaftsprifungsgesellschaft fur
Bau- und Wohnungswirtschaft Holup KG

gez. Hans Reiner Klein  gez. Boris Holup
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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