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RREEF Management GmbH, Eschborn
{vormals DB Real Estate Management GmbH, Eschborn)

Aktiva
31.12.2006
[ [
A. Anlagevermbgen
I. Immaterielle Vermégensgegenstinde
Lizenzen und ahnliche Rechte und Werle 158,06 348,55
Il. Sachanlagen
1. Bauten auf fremden Grundstocken 515.849,22 1.066.711,32
2. Belriebs- und Geschiftsausstattung 493 244 59 658.037.86
1.008.883,81 1.724.749,18
1. Finanzanlagen .
1. Anteile an verbundenen Unternehmen §9.904.232.47 71.697.489,58
2. Beteiligungen 133.312,74 421.600.36
3. Werlpapiere des Anlagevermogens 15.515.293,28 14.545 145 60

85552.838,49 86.664.244,55
[__s6.581.800,36] [ 88 38334228|

B. Umlaufvermdgen

I. Vorrate
Grundstiicke einschiieflich fertiger Bauleistungen 0.00 250.000,00
II. Forderungen und sonstige Vermogensgsgenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 2.433.454,51 37.509,25
2. Farderungen gegen verbundene Unternehmen 131.892.628.12 111.960.130,16
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhatnis besteht 3.186.431,53 1.736.469,54
4. Anteile an Projekigesellschaften 10.343.220,10 14.833 366,23
5. Sonstige Vermdgensgegensténde 6 534 876593 767035275

154.390.711,19 136.239.827,93

[ 84.300.711,19) [ 136 489,827 93]

C. Rechnungsabgrenzungsposten | 20.320 3§ | 25,152,B6)|
Summe Aktiva [_240.972.521,94) [ 324.504.323.,07]

Treuhandvermdgen 71.522 633,57 71.305.000,00




Bilanz zum 31. Dezember 2007
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Passiva
31.12.2008
€ €
A. Eigenkapital
|. Gezeichnetes Kapital 7.500.000,00 7.500.000,00
1. Kapitalrickiage 81.789.478,90 81.789.478,90
1It. Gewinnvortrag 33.408.646,81 33.40B.646,81

| 122.6§§.12571|| 122.608.125.71)

B. Riickstellungen

1, Rickstellungen for Pensionan und ahntiche Verpflichtungen 12.278.888,00 10.528.667,00
2. Steuemickstellungen 0,00 1.440.471,00

3. Sonstige Rickstellungen 33.410.857,06 26.323.317,30

(4568974508} [ _ 38292 455,30]

C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 5.790.866,30 5.919.278,40
2 Verbindlichkeiten aus Lisferungen und Leistungen 215.442,55 112.698,74
3, Verbindiichkeiten gegenaber verbundanen Unternehmen £4.731.813,53 56.015.227,85
4. Sonstige Verbindlichkeiten 1.616.247,07 1.648.072,67

i 72,354,369 45] 63.665.277.66|

D. Rechnungsabgrenzungsposten | 230.681,72] { 24B.464,40|

¥
4 Summe Passiva [240.872.821,94] [ 224.904 333,07
Treuhandverpfiichtungen 71.522.633,57 71.305.000,00

Haftungsverhaltnisse 43.787.700,53 40.233.323,04
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RREEF Management GmbH, Eschborn

(vormals OB Real Estate Management GmbH, Eschborn)

Gawinn- und Verlustrechnung fir die Zeit
vom 1. Januar bis 3%, Dezember 2007

2006
€ € €
1. Umsatzeridse 29.769.714 .50 18.710.880,21
2. Verminderung des Bestandes an GrundstOcken
einschliefilich fertiger Bawleistungen -250.000,00 0,00
3 Sonslige betriebliche Ertrage 10.513.886,80 18.652.410,47
4. Aufwendungen fur bezogene Leistungen 2.033.693,57 253949597
5. Personalaufwand
2) Lohne und Gehalter 10.379.789,97 8.633.122,74
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen
fiur Altersversorgung und far Unterstiizung 1.588 632 58 12.268.422,55 1.687.068.11
- daven fir Allersversorgung
€ B19.963,91 (.. V] €486.379,77)
6. Abschreibungen
a) aufimmaterielle Vermdgensgegenstande
des Anlagevermigens und Sachanlagen 720.332,60 913.968,92
b} auf Vermdgensgegenstande des Umlauf-
vermdgens, soweit diase die in der Kapital-
gesellschaft Oblichen Abschreibungen Oberschreiten 1.379 492 40 2.099.825,00 8.881.497,02
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen 27.879.612,32 27.350.187.43
8 Ertrage aus
a) Beteiligungen 11.705.136,41 2.138.11481

- davon aus verbundenen Uniernghmen
€B6.170,82 (i. V). € 2.046.273,48)

b) GewinnabfUhrungsvertrag
- davan aus varbundenen Unlemghmen
€ 30.154.630.58 {i. V). € 37.539.136,65)

Ertrage aus anderen Wertpapieren des Finanzaniagermégens
- davon aus verbundenen Unternehmen
€ 0,00 (1. Vj. €0,00)

o

10. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage
- davon aus verbundenen Untermehmen
€ 2.850,738.63 (.. V]. €6.237.398.40)

1

=y

. Abschreibungen auf Finanzantagen

4

[3%]

. Zinsen und ahnliche Aufwendungen
- davon an verbundene Unternghmen
€ 1.005.082,01 (. Vj. € 800.098,62)
13. Aufwendungen aus Verlustibernahme
- davon aus verbundenen Untemenhmen
€ 254144 (i. V). €2.979.131,98)
14. Ergebnis der gewdhnlichen Geschiftstatigkeit
5. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (Enrag)
16. Sonstige Steusrn
7. Aufgrund eines Gewinnabfihrungsvertrages abgeilhrter Gewinn
18. Jahresliberschuss
19. Entnahme aus der Kapitalricklage

20. Vorabausschattung

21. Bilanzgewinn

30 154 630,58

41,859.766,99

37.639.136,85

905.885,23 0.00
5.286.715,02 6.244.814.79
2.871.795,77 16.162.32517
Z832.422,47 9,859.007,90

2.541.44 2.979.131,98
! 33.09?.755142| I 5.279.551.49i
2.419.045,12 -2.345.798,48
1.808,55 1.876.216,63
35 676.801,75 5.749.133,34
E 5.00][ 0,00}
0.00 83.423.570,18
0,00 -83 423.570,19

I 0.00]|

| 0,00
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RREEF Management GmbH, Eschborn
(vormals DB Real Estate Management GmbH, Eschborn)

Anhang fiir das Geschaftsjahr 2007

|. Allgemeines

Der Jahresabschluss der RREEF Management GmbH, Eschborn (vormals DB Real Estate Mana-
gement GmbH, Eschborn), ist zum 31, Dezember 2007 nach den Vorschriften des HGB und des
GmbH-Gesetzes aufgestellt worden.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren und in Anlehnung an
§ 158 Abs. 1 AKIG aufgestellt.

Die Gesellschaft hat die Angaben, die nach dem Gesetz fir die einzelnen Posten der Bilanz als
Anhangangabe vorgeschrieben sind oder die nach dem Gesetz wahlweise bei dem Posten der Bi-
lanz bzw. im Anhang gemacht werden kénnen, insgesamt im Anhang aufgeftihrt.

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes gemaR § 285 Nr. 11 und 11a HGB ist beim Amtsgericht Frank-
furt am Main unter HR B 26724 hinterlegt.

Die RREEF Management GmbH weist zum Abschlussstichtag die GréRenmerkmale einer mittel-
groflen Kapitalgesellschaft geman § 267 Abs. 2 HGB auf.

Im Jahr 2007 erfolgte eine Verschmelzung der Vermégens- und Schuldposten der folgenden Ge-
sellschaften auf die RREEF Management GmbH:

DB Grundbesitz-Entwicklungs GmbH, Eschborm
DEGRU Finfte Beteiligungsgesellschaft mbH, Eschborn.

im Jahr 2007 erfolgte eine Anwachsung der Vermégens- und Schuldposten der foigenden Gesell-
schaft auf die RREEF Management GmbH:

Deutsche Grundbesitz Tauernallee GmbH & Co. KG, Eschborn,

Deutsche Grundbesitz-Anlagegesellschaft Dr. Ruhl & Co. - Anlagefonds 5 Hof/Salzgitter — KG,
Kéln,

Deutsche Grundbesitz-Anlagegesellschaft Dr. Rithl & Co. - Anlagefonds 8 Bahnhofs-Center Gel-
senkirchen — KG, Hamburg.

il, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Allgemein

Guthaben bei Kreditinstituten, die zugleich verbundene Unternehmen sind, werden unter dem Pos-
ten Forderungen gegen verbundene Unternehmen, und Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstitu-
ten, die gleichfalls verbundene Unternehmen sind, unter dem Posten Verbindlichkeiten gegeniiber
verbundenen Unternehmen ausgewiesen.

Anteile an Gesellschaften, die zum Verkauf und nicht der Gesellschaft auf Dauer zu dienen be-
stimmt sind, werden gemaR § 265 Abs. 5 HGB im Umiaufvermdgen unter dem Posten ,Anieile an
Projekigeselischaften” ausgewiesen.

Im Hinblick auf § 265 Abs. 8 HGB wurde die Postenbezeichnung des § 266 Abs. 2 und des § 275
Abs. 2 Nr. 5 und Nr. 8 HGB geéndert.
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Anlagevermogen

Die immateriellen Vermégensgegenstdnde und die Sachanlagen werden mit den Anschaf-
fungskosten abzigiich der steueriich zuléssigen linearen oder degressiven Abschreibungen auf
Basis der betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer ausgewiesen.

Abnutzbare bewegliche Anlagegiter des Anlagevermégens bis zu einem Wert von € 410,00 wur-
den gemalk § 6 Abs. 2 EStG im Zugangsjahr voll abgeschrieben.

Die gemal § 7 Abs. 3 EStG mégliche Umstellung von der degressiven Abschreibung auf die
gleichmabige Verteilung des Restwertes auf die Restnutzungsdauer erfolgt in dem Jahr, in dem
der Ubergang zu ginem hoheren Abschreibungsbetrag fuhrt.

Die Finanzaniagen sind mit den Anschaffungskosten bzw. bei einer voraussichtlich dauerhaften
Wertminderung mit den am Abschlussstichtag niedrigeren beizulegenden Wert ausgewiesen wor-
den. Wertaufholungen geman § 280 Abs. 1 8. 1 HGB erfolgen, wenn der Grund fur auRerplanma-
Rige Abschreibungen entfailen ist.

Umlaufvermégen

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande sind mit ihren Anschaffungskosten bzw. ihrem
niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt worden. Kérperschaftsteuerguthaben, die aus dem e-
hemaligen Anrechnungsverfahren resultieren, werden mit jhrem Barwert angesetzt. Hierbei wird
ein Diskontierungszins von 4,06% p.a. zu Grunde gelegt.

Die Wahrungsforderungen wurden mit dem Umrechnungskurs bei der Einbuchung bzw., zur Be-
achtung des Niederstwertprinzips, mit dem niedrigeren Umrechnungskurs am Bilanzstichtag be-
wertet.

Die Anteile an Projekigesellschaften werden zu Anschaffungskosten oder dem niedrigeren beizu-
legenden Wert (§ 253 Abs. 3 HGB) bewertet.

Riickstellungen und Verbindlichkeiten

Die Rickstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen werden gemafl § 6a ESIG nach

versicherungsmathematischen Berechnungen unter Zugrundelegung eines Zinssatzes von 6 % mit
inrem Teilwert erfasst. Hierbei werden die Heubeck-Richttafeln 2005 G zugrunde gelegt.

Die sonstigen Riickstellungen sind so bemessen, dass sie allen erkennbaren Risiken Rechnung
tragen. Langfristige Riickstellungen mit Zinsanteil wurden mit 5 % abdiskontiert.

Die Verbindlichkeiten sind mit den Riickzahiungsbetragen angesetzt.
Die Umrechnung von Wahrungsverbindlichkeiten erfolgte mit dem Kurs zum Zeitpunkt der Einge-

hung der Verbindlichkeit bzw. mit dem am Bilanzstichtag hoheren Umrechnungskurs.

11l. Erlduterungen zur Bilanz

1. Anlagevermogen

Zur Entwicklung des Anlagevermdgens wird auf den separat dargesteliten Anlagenspiegel
(Bruttoanlagengitter) verwiesen {Aniage A zum Anhang).

Aufgrund von Wertminderungen waren bei den Finanzanlagen auflerplanmilige Abschreibun-
gen in Héhe von T€ 2.872 (i. Vj. T€ 15.162) erforderlich.

Zuschreibungen auf Finanzanlagen wurden in Hghe von T€ 3.837 (i. Vj. T€ 1.980) vorgenom-
men.

- Seite 2 -



In den Wertpapieren des Anlagevermagens sind ausschlieRlich Fondsanteile enthalten, die nur
fur die Erfullung von Pensionsverpflichtungen gegentber Mitarbeitern und Pensiondren der
RREEF Management GmbH in Deutschland verwandt werden dirfen.

2. Vorrite
Die im Vorjahr, im Rahmen der Anwachsung der Investitionsgeselischaft Quartier an der Mu-
seumsinsel mbH & Co. KG, Berlin, ibernommenen drei Laden in Berlin wurden im Geschafis-
jahr 2007 verdufert.

3. Forderungen und sonstige Vermbgensgegenstinde

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen stellen sich wie folgt dar:

davon
) gegen andere gegen
Gesamt RLZ v. mehr als verbundene Gesellschafter
! 1 Jahr Unternghmen
! {Vorjahreszahlen in Klammem) TE TE T€ TE
i Dartehen {inkl. Zinsabgrenzung} 17.916 5.638 17.916 0
! (22.279) (5.638) {22.279) (0}
: Guthaben bei Kreditinstituien 77.852 0} 18.170 £0.682
(29.645) {0) (8.900) {20.745)
Sonstige Forderungen gegen Kreditinstitute 143 0 9 135
(10) (0 (3) {7)
7. Forderung aus Gewinnabflihrungsvertrag 30.155 0 30,155 o]
(5.530) (o) (5.530) {0}
: Forderung aus Gewinnabfihrungsvertrag 0 0 o 0
! gegen Kreditinstitute (32.008) (0) {32.009) (0}
: Forderungen aus Organschaft 3.179 0 2.955 224
(19.415) (G) (18.861) {554)
Restforderungen aus Lieferungen und 2.648 0 2,507 141
: Leistungen {3.072) {0) (3.056) (16)
{
i 131.893 5.638 71.712 60.181
(111.950 (5.638) {90.638) (21.322)

In den Anteilen an Projektgesellschaften sind Objekt- und Verwaltungsgesellschaften ausge-
wiesen, die zum Verkauf bestimmt sind T€ 10.343 (i. Vj T€ 14.833). Hiervon entfallen auf Antei-
le an verbundene Unternehmen T€ 10,006 (i. Vj. € 14.610).

Der Posten Sonstige Vermogensgegenstande (T€ 86.535; i. Vj. T€ 7.670) beinhaltet im We-
sentlichen Forderungen aus Steuererstattungsanspriichen in Hoéhe von TEB.336 (i. Vi
TE 7.661).

‘ 4. Eigenkapital

] Die Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, ist zu 100% am Stammkapital der RREEF Mana-
gement GmbH beteiligt. Das Stammkapital ist voll eingezahlt.

Die Kapitalrticklage besteht gemaR § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB.

ep—————— %
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Am 19. Dezember 2001 wurde ein Ergebnisabfihrungsvertrag zwischen der RREEF Manage-
ment GmbH und der Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, abgeschlossen. Der Ergebnisab-
fuhrungsvertrag trat steuerlich mit Wirkung zum 1. Januar 2001 in Kraft {kérperschafisteuerli-
che und gewerbesteuerliche Organschaft). Auf Basis dieses Verirages weist die RREEF Ma-
nagement GmbH einen Aufwand aus Gewinnabfthrungsvertrag in Hohe von T€ 35.677
{i. Vj. TE5.749) aus.

Es bestehen weiterhin Ergebnisabfilhrungsvertrage zwischen der RREEF Management GmbH
und den folgenden Tochtergesellschaften

- seit 1. Januar 2002
der DI Deutsche Immobilien Treuhandgesellschaft mbH, Eschborn
der Deutsche Grundbesitz-Anlagegesellschaft mit beschrankter Haftung, Eschborn

der RREEF investment GmbH, Eschborn (vormals DB Real Estate Investment GmbH,
Eschborn)

- seit 1. Januar 2003
der DEGRU Zweite Beteiligungsgesellschaft mbH, Eschborn

- seit 1. Januar 2006

der RREEF Spezial Invest GmbH, Eschborn (vormals DB Rea! Estate Spezial Investment
GmbH, Eschborn)

. Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die Rickstellungen fir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen ergaben sich auf Basis der
versicherungsmathematischen Berechnungen fir das Geschiftsjahr 2007 mit T€ 12.279
(i. Vj. T€ 10.529).

. Steuerriickstellungen

Die Steuerriickstellungen des Vorjahres in Hohe von T€ 1.440, aus der zu erwartenden Kor-
perschaftsteuermnachzanlung, wurden nach Abschluss der Betriebsprifung in voller Hohe ver-
braucht.

. Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen beinhalten Verpflichtungen aus Arbeitsverhaltnissen T€ 5.057
(i. Vj. T€ 3.815) und Verpflichtungen betreffend Prifung und Beratung T€ 645 (i. Vj. T€ 1.058).
Des Weiteren bestehen Verpflichtungen aus laufenden Projekten T€ 26.205 (i. V. TE 19.432).

Die Verpflichtungen aus laufenden Projekten beinhalten Verpflichtungen aus zwei Andienungs-
rechten in Hohe von insgesamt T€ 14.411 (i. Vj. T€ 9.909). Ein Andienungsrecht betrifft einen
platzierten geschlossenen Immobilienfonds (Andienungszeitpunkt: 31. Dezember 2019, Bewer-
tung zum Riickkaufpreis in Hohe von 112% des eingezahlten Beteiligungskapitals: € 21,8 Mio.).
Die andere Verpflichtung resultiert aus dem durch die RREEF Management GmbH vertraglich
zugesicherten Andienungsrecht fur 679.079 Namensaktien einer Immobilien Aktiengeselischaft.
Den Aktiongren wurde zum 31. Dezember 2009 das Recht auf Ruckgabe der Namensaktien
bei gleichzeitiger Garantie einer Mindestverzinsung (4,5% p.a.) eingerdumt.

Auferdem bestehen sonstige Verpflichtungen in Hohe von T€ 1.503 (i. Vj. T€ 2.019), diese
beinhatten Verpflichtungen aus Anwachsungen in Héhe von T€ 246 (i.vj. T€ 25B), sowie aus
einer Rickbauverpflichtung in Hohe von T€ 643 (1.V]. T€ §92).

. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Es bestehen Verbindlichkeiten gegeniber nicht verbundenen Kreditinstituten in Héhe von
TE5.791 (i. Vi. TE5.919), davon mit einer Restlaufzeit von mehr als funf Jahren T€0
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' (i. Vi. T€ 0). Die Verbindlichkeiten werden in HShe von T€ 5.791 (i. Vj. T€ 5.919) durch Pfand-

rechte an Kommanditanteilen besichert.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Es bestehen ausschlieRlich Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen mit einer Rest-
laufzeit bis zu einem Jahr (T€ 215; i. Vj. TE 113).

_ Eine Besicherung besteht nicht.

10. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

Davon
mit einer gegenlber anderen gegenlber
Gesamt RLZ bis zu Verbundenen Gesellschafter
einem Jahr Untemnehmen

(Vorjahreszahlen in Klammem) T€ T€ TE T€
Dariehensgewshrung (inkl. Zinsabgrenzung) 8.714 8.714 8.714 0
(11.455) {11.455) (11.455) {0}

sonstige Verbindlichkeiten

gegeniiber Kreditinstiluten (0 (0) (@ (0)
Verbindlichkeiten aus Organschaft 806 806 806 0
gegeniiber verbundenen Unternehmen (170) {170} {170} {0}
Verbindlichkeiten aus Organschaft 14.666 14,666 0 14.666
gegeniiber Kreditinstituten (32.496) {32.496) {0) (32.496)
Verbindlichkeiten aus Gewinnabfithrungsvertrag 35.680 35.680 3 35.677
(8.728) (8.728) (2.978) (5.749)
Restverbindlichkeiten 4.866 4.866 2.269 2. 597
(3.166) {3.166) (1.656) (1.510)
64.732 64,732 11.792 52,940
{56.015) (56.015) {16.260} {39.755)

Die Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen beinhalten Verbindlichkeiten ge-
gentber Kreditinstituten in Héhe von T€ 53.109 (i. Vj. TE€ 39.873).

Eine Besicherung besteht nicht,

11. Sonstige Verbindlichkeiten

Die Sonstigen Verbindlichkeiten betreffen im Wesentlichen mit T€ 221 noch abzufithrende
Lohn- und Kirchensteuern und mit T€ 1,165 Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicher-

heit,

Samtliche sonstige Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr. Eine Besiche-

rung besteht nicht.

12. Treuhandvermogen/ Treuhandverbindlichkeiten

" Dem Treuhandvermogen stehen in gleicher Hohe Treuhandverpflichtungen auf der Passivseite
gegeniiber. Ausgewiesen werden Verpflichtungen von T€ 71 523 (i. Vj. T€ 71.305) unter ande-
rem gegeniiber den Anteilsinhabern von unveréndert zwei Fondsgesellschaften.
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13.

14.

185,

V.

Haftungsverhiltnisse und Angaben zu den derivativen Finanzinstrumenten

Die Haftungsverhaltnisse beinhalten Verbindlichkeiten aus Gewdhrieistungen in Hoéhe von
TE 36.645 (i. Vi. T€ 32.267); davon betreffen verbundene Unternehmen T€ 0 (i. V. T€ 0). Au-
Rerdem bestehen Anteilscheinverpfandungen in Héhe von insgesamt T€ 7.142 (i. V). T€ 7.966);
davon gegentiber verbundenen Unternehmen in Hohe von T€ 7.142 (i. Vj. T€ 7.966).

Die RREEF Management GmbH hat bei der Platzierung von geschlossenen Immobilienfonds
und Immobilienaktiengesellschaften Andienungsrechte gegentiber den investoren abgegeben.
Neben dem in den Ricksteliungen ber(icksichtigtem Andienungsrecht filir die Anteile an einem
immobilienfonds (Abgabe eines unwiderruflichen Kaufangebots fir die Ubernahme der Beteili-
gungen im Jahr 2019 in Héhe von 112% des eingezahlien Beteiligungsbetrages € 21,8 Mio)
besteht zum 31. Dezember 2007 noch ein weiteres Andienungsrecht Uber 679.079 Namensak-
tien (Andienungszeitpunkt: 31, Dezember 2009; Bewertung zum urspriinglichen Kaufpreis ab-
ziglich bislang gezahlter, anrechenbarer Dividenden. Die Bewertung erfolgt monatlich auf Ba-
sis des Black Scholes Modells. Zum gegenwirtigen Zeitpunkt sind Ober die bereits gebildete
Risikovorsorge flir den geschlossenen immobilienfonds hinaus keine weiteren Risiken einer In-
anspruchnahme erkennbar.

Aulerdem hat sich die RREEF Management GmbH im Zusammenhang mit der Platzierung ei-
nes geschlossenen Immobilienfonds gegenlber den Gesellschaftern verpflichtet, bei einer In-
anspruchnahme der Geselischaft, aus der zu Finanzierungszwecken flr die Grindungsgesell-
schafter besteliten Grundschulden, die Gesellschaft jederzeit in die Lage zu verseizten, die
Forderung des Grundschuldglédubigers abzuldsen.

Patronatserkldrungen

Fiir die DI Deutsche Immobilien Baugeselischaft mbH, Eschborn, und die DI Deutsche Immobi-
lien Treuhandgeselischaft mbH, Eschborn, trégt die RREEF Management GmbH, abgesehen
vom Fali des politischen Risikos, dafur Sorge, dass diese inre vertraglichen Verbindlichkeiten
erfilllen kénnen. Bei den genannten Gesellschaften handelt es sich um verbundene Unterneh-
men.

Dariiber hinaus hat die RREEF Management GmbH bei insgesamt zwei Projekten Patronatser-
Kldrungen als Kreditsicherheit zur Verfligung gestelit, davon eine zugunsten der Deutsche Bank
AG, Frankfurt am Main, und eine gegeniber Driiten.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Angaben zu den derivativen Finanzinstrumen-
ten

Die Verpflichtungen aus Miet- und Leasingvertrégen mit mehr als einjahriger Dauer wurden mit
TE 4.214 (i. V|, T€ 7.015) ermittelt.

Im Rahmen eines Projektes in Berlin hat die RREEF Management GmbH eine Mietgarantie
abgegeben, die erst nach Ablauf eines 10-jahrigen Mietverhaltnisses greift.

Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

1.

Umsatzerlose

Bei den ausschlieRlich im Inland erzielten Umsatzerlosen T€ 29.770 (i. Vj. T€ 18.711) handelt
es sich im Wesentlichen um Ertrage aus Geschéftsbesorgungsveriragen (allgemeine Dienst-
leistungen, Fonds- und Objektverwaltung) in Hohe von T€ 27.394 (i. Vj. TE 16.307) sowie aus
sonstigen Dienstleistungen in Hhe von T€ 2.376 (i. Vi. T€ 2.404).

in den Umsatzerlésen sind periodenfremde Ertrage in Hohe von T€ 1.043 (i. Vj. T€ 1.111) ent-
halten, welche im Wesentlichen Ertrage aus Geschéftsbesorgung betreffen.
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2. Verminderung des Bestandes an Grundstiicken einschlieRlich fertiger Bauleistungen

Hierbei handelt es sich um den Verkauf der drei Ladeneinheiten in Berlin, die im Zuge der An-

wachsung der Investitionsgesellschaft Quartier an der Museumsinse! mbH & Co. KG im Vor-
jahr ibergegangen sind.

3. Sonstige betriebliche Ertrdge

Ausgewiesen werden im Wesentlichen Ertrage aus der Auflosung von Ruckstellungen
(TE1.695, i. Vj. TE 4.986), aus der Vergitung fiir geschaftsflhrende Tatigkeiten (T€ 1.024,
i. Vi. T€ 3.375), aus der Untervermietung (T€ 2.682, i. Vj. T€ 2.635) sowie Ertrdgen aus den
Zuschreibungen bei Anteilen an verbundenen Unternehmen in Hohe von T€3.837 (i. Vj.
T€E 6.516). Die Gewinne aus Anwachsung bzw. Verschmelzungen betragen TE€ 95.

In den sonstigen betrieblichen Ertragen sind periodenfremde Ertrage in Héhe von T€ 312 ent-
halten.

4, Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

Bei den Aufwendungen fir bezogene Leistungen T€ 2.034 (i. Vj. T€ 2.539) handelt es sich
hauptsachlich um Geschaftsbesorgungsgebihren T€ 1.955 (i. Vj. T€ 2.433), sowie um Ver-
mittiungsprovisionen T€ 23 (i. Vj. T€ 38).

in den Geschaftshesorgungsgebihren sind Erstattungen an die RREEF Investment GmbH
enthalten, die die kaufmannische und technische Objektverwaltung fur Objektgesellschaften
betreffen.

In den Aufwendungen fir bezogene Leistungen sind periodenfremde Aufwendungen in Hohe
von TE 42 enthalten.

5. Abschreibungen auf Vermégensgegensténde des Umlaufvermdégens

Die Abschreibungen auf Vermogensgegensténde des Umlaufvermdgens betreffen im Wesent-
lichen den DB Immobilienfonds Wohnanlage Mainz-Kastrich GmbH & Co. KG, Eschborn (T€
882).

Aufterdem wurde eine Abschreibung auf ein Gesellschafterdarienen vorgenommen (T€ 497,
i.Vj. TE B.876).

6. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe von T€ 27.880 (i. Vj. T€ 27.350) beinhal-
ten unter anderem Rechts- und Beratungskosten T€ 1.505 (. Vj. T€ 1.7583), Werbe- und Rei-
sekosten TE€ 950 (i. V. TE 872), Haus- und Grundstiicksaufwendungen T€ 4.470 (i. V.
T€ 5.089), Kosten fur Betriebs- und Geschaftsausstattung TE 417 (i. V. TE 262), Aufwendun-
gen fur Geschaftsbesorgung T€ 4.033 (i. V|. T€ 1.294), konzerninterne Leistungen T€ 5.581
(i. Vj. TE 4.972) sowie Veriuste aus Anwachsungen bzw. Verschmelzungen in Héhe von T€ 34
(. Vj. TE 1.086).

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind periodenfremde Aufwendungen in Hdhe
von T€ 362 enthalten.

7. Ertrage aus Beteiligungen und Gewinnabfiihrungsvertrag

Die Ertrage aus Beteiligungen in Hohe von T€ 11.705 (i. Vj. T€ 2.138) beinhalten im Berichis-
jahr eine Ausschittung betreffend die Beteiligung Deutsche Grundbesitz-Beteiligungs-
gesellschaft Dr. Rihl & Co. - Anlagefonds 1- KG i.L., Eschborn, in Héhe van T€ 11.568.

Sowohl zwischen der DI Deutsche Immobilien Treuhandgeselischaft mbH, der RREEF In-
vestment GmbH, der Deutsche Grundbesitz-Anlagegesellschaft mit beschrénkter Haftung,
Eschborn, als auch ab dem 1. Januar 2006 zwischen der RREEF Spezial invest GmbH und
der RREEF Management GmbH besteht ein Gewinnabfiihrungsvertrag. Infolge dessen wurde
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von der RREEF Management GmbH, Eschborn, ein Ergebnis in Héhe von insgesamt TE
30.155 (i. Vj. T€ 37.538) Obernommen.

8. Abschreibungen auf Finanzanlagen

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen waren in Hohe von T€ 2.872 (i. Vj. T€ 15.162) fur die
D} Deutsche Immobilien Baugesellschaft mbH (T€ 679), fur die Vierte bis Sechste DB Immobi-
lienfonds Beta Dr. Riihl KG, Eschborn, (T€ 1.143) und fur die Bewertung der Fondsanteile zur

Erfullung der Pensionsverpflichtungen gegentiber Mitarbeitern und Pensionaren (T€ 1.050)
notwendig.

9. Aufwendungen aus Veriustiibernahme
Zwischen der DEGRU Zweite Beteiligungsgesellschaft mbH, Eschborn, und der RREEF Ma-
nagement GmbH besteht ein Gewinnabflinrungsvertrag. Infolge dessen wurde von der
RREEF Management GmbH ein Verlust in Hohe von T€ 3 (i. Vj. T€ 2.979) Ubernommen.
i Vorjahr wurden, im Gegensatz zum Berichtsjahr, Aufwendungen aus Verlusttibernahme
der DB Grundbesitz-Entwicklungs GmbH in Héhe von T€ 2.976 Obernommen.

V. Sonstige Angaben

Mitarbeiter

Die durchschnittliche Zahl der wahrend des Geschéftsjahres beschaftigten Mitarbeiter betrug 102
{i. Vij. 95), davon:

51 weibliche Mitarbeiterinnen

51 maénnliche Mitarbeiter

Beziige der Geschiftsfiihrung

Die fir die Tatigkeit im Geschaftsjahr gewahrten Gesamtbeziige der Geschaftsflihrung beliefen
sich auf T€ 1.586 (i. Vj. T€ 3.757).

Die Versorgungsbeziige der friiheren Mitglieder der Geschaftsfihrung betragen T€ 74 (i.Vj. T€ 72).
Firr die Pensionsverpflichtungen gegentiber fritheren Mitgliedern der Geschéftsfiihrung und ihren
Hinterbliebenen sind insgesamt T€ 4.405 zurlickgestelit.

Organe der RREEF Management GmbH

Geschiftsfiihrung

Holger Naumann

Dr. Hermann Wistefeld
- ab 15.1.2007 -

Thomas Schneider
-ab 1.9,.2007 -

Stephen Shaw
- ab 8.11.2007 -

Helmut Ullrich
- bis 31.7.2007 -
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Muttergeselischaft

Die Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, ist alleinige Gesellschafterin der RREEF Management
GmbH, Eschborn. Sie erstellt nach § 340i HGB i.V.m. den Vorschriften nach Art. 57 Satz 1 Nr. 2
EGHGB sowie Artikel 4 der Verordnung (EG}) Nr. 1606/2002 des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 19. Juli 2002 betreffend die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstan-
dards (ABlL. EG Nr. L 243 S. 1) einen Konzemabschluss nach Internationa! Financial Reporting
Standards (IFRS), in den unsere Gesellschaft befreiend einbezogen ist. Der Konzernabschluss
wird im elektronischen Bundesanzeiger bekannt gemacht.

Eschborn, den 26. Februar 2008

Die Geschiftsfiithrung

L

' {V,UQL ol {[f

Dr. Hermann'Wistefeld

//figii;ci»— — e
Thomas Schneider Stephen Shaw
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Entwicklung des Anlagevermdgens der RREEF Management GmbH, Eschborn
{vormals DB Real Estate Management GmbH, Eschborn)

Anschaffungs- oder Herstellungskosten

Vortrag Stand
1.1.2007 Zugéinge Umbuchungen Abgange 3%.92,.2007
|. Immaterielle Vermdgensgegenstinde ¢ ¢ ¢ ¢ ¢
Lizenzen und ahntiche Rechte
und Werte 1.766.927 87 0,00 0,00 0.00 1.766.927,87
1.766.927,87 0,60 0,00 0,00 1.766.927 87
Ii. Sachantagen
1. Bauten auf fremden Grundsticken 4.822.531.85 0,00 0.60 0,00 4.822.531 65
2. Betriebs- und Geschaftsausstatiung 6.268.801,16 5.122,30 0,06 723.726,99 5.550.196,47
11.091.332,81 5.122,30 2,00 723.726,99 10.372.728,12
. Finanzanjagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 177.523.562,41 793.473,56 0,00 12.743.44561 165.573.580,36
2. Beteiligungen 508.436,47 19.701,00 0,00 307.987,62 220.139.85
3. Werlpapiere des Anlagevermdgens 14,705.534,00 2.458.315,40 0.00 442,530,568  16.721.318,82
192.737.532,88 3.271.489,96 1,00 13.483.973,81 182.515.049,03

Summe Anlagevermigen 205.5695.793,56 3.276.512,26 0,00  14.217.700.80 1 94.654,705.02




zum 31. Dezember 2007

Abschreibungen Buchwart
Vortrag Zuschraibungen Abschreibungen Stand
des des
1.1.2007 Geschiftsiphres  Geschafisianes Umbuchungen Abgange 31.12.2007 31,12.2007 31.12.2006
€ € € € € € € €
1.766.579,32 0,00 190,49 0,00 0.,0¢ 1.766.769,81 158,08 348,55
1.766.579,32 0,00 190,49 9,00 6,00 1.766.769,81 158,06 348,88
: 3.755.820,33 0.00 551.062,10 0,00 0,00 4.306.882,43 515.649,22 1.068.711,32
5.610.762,30 0,00 169.080,01 722.891,43 5.056.951.88 493 244,59 6§58.037,86
% 9.366.583 61 0,00 720.142,11 0,00 122,891,43 9.363.834.31 4.008.893.81 1.724.749,18
105.826.072,82 3.836,868,61 4.821.613,05 0.00 8.141.259,37 95,669.357.88 €5.904.232,47 71.6497.489,58
86.827.1% 0.00 0,00 0.00 0,00 86.827,11 133.212,74 421.609,36
160.388,40 0.00 1.050.182,72 0,00 4.545,58 1.206.025,54 15,515.293,28 14.545.145,60
106.073.285 33 3.836.968,61 L8T1.785,77 0,00 8.146.904,58 96.962.210,54 36.552.838.48 £6.864.244,66
M 3.835;%2&2; 31.582.128,37 0,00 8.868.758& 108,052.814,66 M M




I

At

T N

—
=

T

A Tt N e - B
aparg: Ay SR R I

-
Fat)

}‘:‘Anteilsbesitz der RREEF Management GmbH
rum 31.12.2007 gemil § 285 Nr. 11 HGB

1, Verbundene Unternehmen
5000 Yonge Street Toronlo Inc., Toronte
AV America Grundbesitzverwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main
BC 140 Ingatianbefekietesi Korldtoh Felelfisségi Tarsasag, Budapest
DB Immobilienfonds Noba Dr. Juncker KG, Eschbom
DB immobilienfonds Rho Or. Juncker KG, Eschborn
DB Immaotilienfonds Wohnanlage Mainz-Késtrich GmbH & Co. KG, Eschbomn
DB Real Estale CANADAINVEST 1 Inc., Toronio
RREEF invesiment GmbH, Eschborn
RREEF $pezial Invest GmbH, Eschborn
. DB Real Estale Spezial Invest Portugal - Sociedade Imobiliaria Unipessoal, LdA, Lissabon
. DEGRU Erste Belelligungsgeselischaft mbH, Eschborn
DEGRU Zweite Beteiligungsgesellschaft mbH, Eschborn
3. Deulsche Bank Realty Advisors Inc., New York

ro

gL
}%r'fu. Deutsche Geselschalt for Immobiilenaniagen "America” mbi, Bad Homburg v.d.H. i.L.
#:45 Deulsche Grundbesitz-Anlagegesellschaft mbH, Eschborn

¥118. Deutsche Grundbesitz Beteillgungsgesellschafi mbH, Eschborn

v §7. DI Deutsche Immobilien Baugasellschaft mbH & Co. Vermielungs KG, Eschborn

2 18, DI Deutsche Immobllien Baugesellschait mbH, Eschborn

118, DI Dewtsche Immobilien Treuhandgesellschait mbH, Eschborn

“50. Drille DB Immobilienfonds Beta Dr. Rithl KG, Eschborn

. 91, Erste DB Immobilienfonds Beta Dr. ROh! KG, Eschbarn

[+ 27, FLORLA Beleiligungsgesellschaft mbH, Eschbom

1 23. Finfle DB Immobilienfonds Beta Dr. Rih) KG, Eschborn

r§ 4, gi-Verwallungsgeselischafi mbH, Eschborn

{25, 1B Assaciate LLG, New York

‘B 26. IC Associale LLC, Delaware

3:127. IC Chicago Associates LLC, Wilmington

728, IMM Assaciale LLG, New York

29, JADE Residentia! Property AG, Eschborn

30, JG Japan Grundbesitzverwallungsgeselischaft mbH, Eschborn
F: 31, Metropol 2 Prag KG, Eschborn
£ 32, ONW Chicaga LLC. WilmIngton
‘£33, PT Deulsche Real Estale Indonesia, Jakarta
" 34, Sechste DB Immobilienfonds Beta Dr. Rilhl KG, Eschborn

; ':_‘:45. Vierle DB immobflienfonds Beta Dr. Rithl KG, Eschbomn
1" 96. Zwélte DB Immabilienfonds Beta Dr. Rithl KG, Eschborn

2. Betelligungen

{ 1. Birozentrum Frankfurler Allee {Lichtenberg) Anders & Co. KG, Hamburg

{I* 2 Deutsche Grundbesltz-Beteiligungsgeselischaft Or. RN & Co. - Anlagefonds 1 - KG L., Eschbom

T T X

T T

Lo

s

~ >

Deutsche Grundbasilz-Beteiligungsgeselischalt Dr. Rilhi & Co. Anfagefonds 2/
verwatlungsgebsude Stutigarl-Mhringen- KG, Frankfurt am Main

. GbR Dewtsche Grundbesitz Management GmbH / Kajlma Development (Deulschiand) GmbH,
Frankfurt am Main

P.F. A. B. Passage Frankfurter Allee Batriebsgesellschaft mbH, Berlin
WonhnBauEntwicklungsgesellschaft Munchen-Haidhausen mbH & Co. KG, Eschbarn
WohnBauEntwicklungsgesellschaft Miinchen-Haidhausen Verwallungs mbH, Eschbom

&

i Anteilsbesitz der RREEF Management GmbH
" rum 31.12.2007 gemiill § 285 Nr. 11a HGB

£ 1. GoR Deulsche Grundbesitz Management GmbH / Kajima Development {Deutschland) GmbH,

Frankfurt am Main
2. DEBEKO Immabllien GmbH & Co Grundbesliz OHG, Eschborn

! letzlef varhegender Jahresabschiuss

Antell am Kapital Eigen-  Jahres-
in % kapital ergebnis
Insgesamt mittsibar inTsd® inTsd*
100,00 100,00 CAD 0 0
75,00 - EUR 82 0
100,00 100,00 HUF 1.086 -362
100,00 100,00 EUR 1.817 1.720
100,00 - EUR 1.308 -5
100,00 7.00 EUR 34 -194
100,00 100.00 CAD -2 -1
99,80 - EUR 18.636 0
100,00 40,00 EUR 7.364 0
100,00 100,00 EUR 5 -3
100,00 - EUR 6.155 5335
100,00 - EUR 24 0
100,00 . Usp 154 910
75,00 - EUR 248 0
89,80 - EUR 1935 9
100,00 - EUR 109 21
100,00 90,0 EUR 1.879 1.685
100,00 - EUR 2491 1.826
100,00 - EUR 310 0
94,20 - EUR -215 522
94,20 - EUR 791 ass
100,00 . EUR 561 123
84,20 - EUR -1.055 601
100,00 100,00 EUR 32 2
100,00 100,00 USD 0 0
100,00 10000 USD -16 -2
400,00 100,00 USD 767 0
100,00 100,00 USD 2.018 347
100,00 - EUR 9.795 339
100,00 - EUR 67 2
100,00 10000 EUR -3 -2
100,00 100,00 USD 268 13
70,00 - usp 7.739 493
100,00 - EUR 528 =372
94,20 - EUR -583 307
94,20 - EUR -508 281
33,30 33,30 EUR 478 -126
35,46 - EUR 0 200.442
23,73 23,73 EUR 1588 294
50,00 . EUR 125 0
22,20 22,20 EUR 138 10
33,33 - EUR 1.016 -25
33,33 - EUR &1 4
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Lagebericht der RREEF Management GmbH fiir das Geschaiftsjahr 2007

1. Geschiftliche Rahmenbedingungen
14  Allgemeine Informationen zum Unternehmen

Die RREEF Management GmbH, Eschbern, bis 6. Juli 2007 firmierend unter .DB Real Estate
Management GmbH* (nachfoigend ,REM"), gehdrt zur Unternehmenseinheit RREEF Alternative
Investments der Deutsche Bank Gruppe. Mit mehr als 1.450 Mitarbeitern in 15 Landern auf vier
Kontinenten und mit einem betreuten Anlagevermégen von rund EUR 652 Mrd. (mit Private
Equity) ist RREEF Alternative Investments in diesem Geschéftsbereich heute weltweit eines der
grofiten Immobilieninvestment- und Infrastrukturmanagement-Unternghmen.,

In diesem Verbund fungiert die REM in Deutschland als Managerin von geschlossenen Immo-
nilienfonds far infandische Investoren und bundelt in ihrer Eigenschaft als Holding die vielféltigen
Aktivitaten ihrer Tochtergeselischaften filr inlandische immobilien-Investoren.

Alleinige Gesellschafterin der REM ist die Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, mit der ein
Ergebnisabfuhrungsvertrag besteht.

1.2 Wesentliche Geschiftsbereiche

Die Tochtergesellschaften RREEF Investment GmbH, vormals DB Real Estate Investment GmbH
(nachfolgend ,REI") und RREEF Spezial Invest GmbH, vormals DB Real Estaie Spezial Invest
GmbH (nachfolgend ,RESI®) verwalten insgesamt ein Vermogen in Héhe von EUR 8,6 Mrd. (i. Vj.
EUR 8,9 Mrd). Die RE! verwaliet die offenen Immobilienfonds "grundbesitz europa® (vormals
grundbesitz-invest) und “grundbesitz global’. Die RESI betreut insgesamt 5 Spezialfonds fir insti-
tutionelle Anleger. In 2007 erhielt die RES| zwei neue Mandate zur Auflegung von Spezialfonds.

1.3 Organisatorische Mafinahmen

Mit dem Ubergang der Bereiche Legal, Human Resources, Fund Accounting, Compliance und
Business Management von der REl zu der REM erfoigte in 2007 die Konzentration interner
Servicefunktionen bei der REM.

1.4 Entwicklung der Gesamtbranche

Die Entwicklung der Weltwirtschaft war im Jahr 2007 positiv. Das Bruttoinlandsproduktwachstum
(BIP-Wachstum) erreichte im Jahr 2007 rund 5,1% (2006: 5,4%). Die Finanz- und Immobilien-
marktkrise in den USA hat jedoch weltweit bereits erste Auswirkungen auf die groRen Volkswirt-
schaften gehabt. In Europa wurden die Wachstumszahlen des Vorjahres nicht mehr erreicht, wobei
das BIP-Wachstum von rund 2,6% noch immer robust war. In 2008 wird eine weitere Ab-
schwichung des BIP-Wachstums erwartet.

Die Buromarkte befanden sich 2007 welitweit weiter in einer Wachstumsphase Die positive Ent-
wicklung der Nachirage lielt die Spitzenmieten an fast allen Standorten weiter steigen Fur 2008
wird mit einem etwas reduzierten Mietpreiswachstum an vielen Mérkten gerechnet. In einigen
Markten besteht das Risiko einer Trendumkehr bei der Mietentwicklung.

Der europaische Einzelhandel hat sich 2007 positiv entwickelt. Die gute Wirtschaftsentwicklung
sorgte fiir steigenden Konsum. In den kommenden Jahren bis 2011 wird mit einer weiter positiven
Entwicklung der meisten Méarkte gerechnet, wahrend in einigen Mérkten das hohe Neubau-
volumen bei Einkaufszentren die Wachstumsaussichten einschranken kdnnte.



Der Investmentmarkt war gekennzeichnet durch weiter steigende Immobilienpreise und hohe Um-
sétze in der ersten Halfte 2007. Die Finanz- und Immobilienkrise hat jedoch in der zweiten Halfte
des Jahres zu Verwerfungen gefiihrt. Als Folge davon sind die Preise fir Immobilien insbesondere
in weniger guten Lagen unter Druck geraten. Am stérksten betroffen war GroBbritannien. Inwieweit
es sich hierbel um ein eher mittelfristiges Problem handelt oder um eine méglicherweise l&nger an-
dauernde strukfurelle Krise kann noch nicht abgeschétzt werden. Ebenso kann der Einfluss auf die
Geschaftsakiivitdten in den kommenden Jahren noch nicht bestimmt werden.

2. Geschiftsentwicklung

Im Rahmen des aktiven Managements der geschlossenen Immobilienfonds wurde die Marktent-
wicklung der verschiedenen Immobilienstanderte umfassend analysiert und fiir einzelne Fonds die
Analyseergebnisse, verbunden mit Handlungsempfehlungen, den Anlegern kommuniziert. Im Er-
gebnis verduBerien vier Fonds in 2007 ihre Immobilien bzw. Immobilienbeteiligungen, bei drei
weiteren wurde der Verkauf von den Investoren im Berichtsjahr beschlossen und die Verkaufs-
aktivitdten gestartet.

2.4 Ertragslage

Die Geschaftsfithrung ist mit dem Verlauf des Geschéfisjahres zufrieden. Das erzielte Ergebnis
{ibertraf die Planung. Im Rahmen ihres Ergebnisabfihrungsverirages wird die REM EUR 35,7 Mio.
(i.Vi. EUR 5,7 Mio.) an die Deutsche Bank AG abfithren.

Das Ergebnis des Berichtsjahres wurde dabei wesentlich von Einmaleffekten und dem Ergebnis
aus Gewinnabflhrungsvertragen mit Tochtergesellschaften, das im Berichtsjahr um 12,8% {(EUR
4,6 Mic.) auf EUR 30,2 Mio. gegenither dem Vorjahr gesunken ist, geprégt. Die Beteiligungser-
trédge sind im Berichisjahr aufgrund einer einmaligen Ausschittung im Rahmen der Auflésung
eines geschlossenen immobilienfonds auf EUR 11,7 Mio. {i.Vi. EUR 2,1 Mio.) gestiegen, Die Um-
satzerldse sind gegenlber dem Vorjahr um 57,8% auf EUR 29,5 Mio. gestiegen. Der Anstieg
resultiert wesentlich aus Einmalgebihren aus der Auflésung geschlossener Immabilienfonds (EUR
12,4 Mio.). Der Rickgang der senstigen betrieblichen Ertrage um 43,6% auf EUR 10,5 Mio. setzt
sich im Wesentlichen aus gesunkenen Ertrégen aus Zuschreibungen von Beteiligungsbuchwerten
und Riickstellungsauflésungen zusammen.

Im Berichtsjahr sind die Abschreibungen auf Finanzanlagen um EUR 13,3 Mio. (88,0%) auf
EUR 1,8 Mio. gegeniiber dem Vorjahr gesunken. Die Abschreibungen auf Vermégensgegenstinde
des Umlaufvermdgens haben sich um EUR 6,5 Mio. (72,6%) auf EUR 2,4 Mio. reduziert. Der Zins-
aufwand ist im Berichisjahr um EUR 7,0 Mio. (71,3%) auf EUR 2,8 Mio. gesunken, Wesentlich
daflr ist der Wegfall des Einmaleffektes aufgrund der im letzten Geschéftsjahr erfolgten Riick-
fuhrung eines Drittbankdarlehens in Héhe von nominal EUR 57,5 Mio. und der damit verbundene
Rickgang von Zinsaufwendungen. Der Personalaufwand ist im Berichtsjahr um 18,9% auf EUR
12,3 Mio. angestiegen. Hintergrund ist die im September erfolgte Ubernahme von Mitarbeitern der
RE! im Zuge des Ausbaus der Holdingfunktion der REM. Die durchschnittiche Zahl der wahrend
des Geschéftsjahres 2007 beschéftigien Mitarbeiter betrug 102 (i.Vj. 95).

2,2 Finanzlage

Die Finanzlage der REM ist grundsétzlich durch die Finanzierung der Tochtergesellschaften und
die entsprechenden Refinanzierungsméglichkeiten bei der Deutsche Bank AG gepréagt.

Zum 31,12.2007 weist die REM Guthaben bei Kreditinstituten in Hohe von EUR 77,7 Mio. (im Vor_.;
jahr EUR 29,6 Mio.) aus. Der Liquiditatszufluss des Berichtsjahres resultiert tberwiegend aus der
Geschéftstatigkeit in 2007 und ausgeglichenen Forderungen verbundener Unternehmen.
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2.3 Vermoégenslage

Bei einer um EUR 16,0 Mio. auf EUR 240,9 Mio. gestiegenen Bilanzsumme spiegelt die Ver-
mdgenslage der REM ihre Funktion als Holding wider. Zum Bilanzstichtag weist die Gesellschaft in
ihren Finanzanlagen Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen in Héhe von EUR
70,0 Mio. (i. Vj. EUR 72,1 Mio.) und im Umlaufvermégen Anteile an Projektgesellschaften in Héhe
von EUR 10,3 Mio. (i. Vj. EUR 14,8 Mio.) aus.

Die Finanzierung der REM erfoigt mit 50,9% (i.Vj. 54,6%), entspricht EUR 122,7 Mio. (i.Vj. EUR
122,7 Mio.), im Wesentlichen durch Eigenkapital. Langfristige Drittbankdarlehen bestehen zum
Ende des Berichtsjahres noch in Hohe von EUR 5,8 Mio. (2,4%).

Die Vorsorge fiir Marktrisiken betrug bei der REM per 31. Dezember 2007 EUR 21,2 Mio. Zum
Ende des Berichtsjahres bestehen keine SWAP-Vereinbarung zur Absicherung von Wahrungs-
oder Zinsrisiken.

Nach dem Schluss des Geschéftsjahres 2007 sind bis zur Erstellung dieses Lageberichtes keine
Geschaftsvorgénge von besonderer Bedeutung eingeireten, die eine andere Darstellung der
Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage erfordert hidtten. In den ersten beiden Monaten des Ge-
schaftsjahres 2008 hat sich die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage planungsgeméR positiv ent-
wickelt.

2.4 HNicht finanzielle Indikatoren

RREEF Alternative Investments ist einer der weltweit gréfiten Anbieter und Manager von
Imtmobilieninvestitionen mit globalem Netzwerk. Die Zugehérigkeit der Gesellschaft zu dieser glo-
balen Plattform fihrte im Geschéftsjahr zu Synergieeffekten im internationalen Geschéft der
Gesellschaft bzw. dem Management der Fonds.

2,5 Risikomanagement/ Risikobericht

Das neutrale Risk Management begleitet alle Projekte im Hinblick auf Vor- und Nachkalkulationen
sowie RisikoUberwachung. Hierzu wird ein EDV-gestitztes Risikomanagementsystem verwendet,
welches gesellschaftsUbergreifend als Risikoerfassungs- und Risikobewertungssystem der
REM und der ihr angeschlossenen Tochtergesellschaften dient. Dokumentiert werden die Ergeb-
nisse in dem halbjahrlichen Risk Report, der alle Risiken (Markt- und cperationelle Risiken} dar-
stellt und bewertet.

Die Bewertung der Markt- bzw. Projektrisiken erfolgt auf Grundlage von drei Szenarioanalysen

- (Business Case, Worst Case und ,AAA"-Case) die durch Risk Management erstellt werden. Auf

Basis des Busingss Case wird die Risikovorsorge ermittelt. Das Worst Case Szenario stellt die
méglichen Risiken dar, die eintreten kénnten, wenn sich wesentliche, noch verédnderbare Para-
meter negativer entwickeln wirden. Aufbauend auf diese Einschdtzung wird der theoretische
AAA"-Case abgeleitet, der als Grundlage fur die Berechnung des dkonomischen Kapitais dient.
Das Skonomische Kapital stellt das Eigenkapital dar, das erforderlich ist, um die Risiken dieses
Szenarios abzudecken. Per 31. Dezember 2007 betragt das 6konomische Kapital aus Marktrisiken
der REM und der ihr angeschlossenen Tochtergesellschafien EUR 10,7 Mio.

Die Risikoevorsorge auf Ebene der REM hat sich aufgrund der Neubewertung von Garantienver-
sprechen ggil. dem Vorjahr um EUR 2,1 Mio. auf EUR 21,1 Mio. erhoht. Fur die ihr angeschlos-
senen Tochtergesellschaften reduzierte sich die Risikovorsorge wegen beendeter Garantiever-
trége. Mit der getroffenen Risikovorsorge sind alle Marktrisiken - in erster Linie Development-
risiken, Vermietungsrisiken und Risiken aus Andienungsrechten/Exits - erfasst.

Die operationellen Risiken (OR) werden ebenfalls identifiziert, bewertet (6konomische Kapital per
31.12.2007: 15,3 Mio. €), berichtet, behandelt und tiberwacht. Basierend auf der Group Opera-
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tional Risk Management Policy der Deutschen Bank AG wurde ein OR Management Framework
eingefithrt, in dem ein Prozess definiert und entsprechende OR Tools zentral bereitgestelit werden.
Weiterhin wurden Specific Risk Management Processes definiert, die sich mit speziellen funkiions-
Ubergreifenden Risiken befassen.

Bestandsgefahrdende Risiken werden derzeit keine gesehen.

3 Prognosebericht

Im Rahmen des aktiven Managements der verwalteten geschlossenen Immobilienfonds werden
weiterhin die Entwicklungen an den Immobilienméarkten analysiert, um den Investoren Handlungs-
alternativen aufzeigen und auf Marktverénderungen reagieren zu kénnen.

Die Gesellschaft untersucht laufend die Geschaftsprozesse mit dem Ziel der weiteren Effizienz-
steigerung innerhalb des Konzernverbundes und der Konzentration auf die Kernprozesse. Als
erstes Ergebnis dieser Analyse sind zum 01. Januar 2008 Mitarbeiter des Bereiches Sales auf eine
Konzernschwester (bergegangen.

Fir das Geschéaftsjahr 2008 erwarten wir wieder positive Ergebniswirkungen aus Einmaleffekten.
Wir gehen aber davon aus, dass die einmaligen Ergebniskomponenten unter denen des Jahres
2007 liegen werden. Wesentliche Chancen in den néchsten Jahren sehen wir in der Entwicklung
unserer Tochtergesellschaften REl und RESI.

Die geschiaftliche Entwicklung der Tochter REI wird im Wesentlichen vom Volumen des verwalte-
ten Fondsvermdgens als Berechnungsgrundlage fur die laufende Fondsverwaltungsvergltung
sowie den Einnahmen aus Immobilientransaktionen fir die verwalteten Immobiiien-Sonderver-
mogen bestimmt. Aufgrund der Performance der offenen Immobilien-Sondervermagen grundbesitz
europa und grundbesitz global im Jahresvergleich und der Investmentstrategien der Fonds
erwartet die Geschaftsfihrung der REI, dass sich die Ertragslage der Gesellschaft in den nachsten
Jahren zufrieden stellend entwickeln wird. .

Im Rahmen der strategischen Planung beabsichtigt die Geschaftsfibrung der RESI, die noch
offnen Kapitalzusagen zu investieren sowie weitere Sondervermégen aufzulegen. Damit soll das
verwaltete Vermagen signifikant erhdht sowie die Abhéngigkeit der Gesellschaft von einzelnen
Produkten reduziert werden. Unter Berlcksichtigung der iiberschaubaren Vorlaufkosten dieser
strategischen Initiativen beschrénken sich die Risiken auf die Investorenakquisition sowie die
marktseitige Verflgbarkeit von geeigneten Immobilien. Die Geschaftsfuhrung geht davon aus,
dass aus diesen Initiativen mittelfristig Ergebniszuwachse resultieren werden, und dass sich die
Ertragslage der Gesellschaft in den nachsten Jahren zufrieden stellend entwickeln wird.

Insgesamt erwarten wir ginen zufrieden stellenden Geschéftsverlauf fiir das Geschéftsjahr 2008,
mit einem Ergebnisriickgang im Vergleich zum Vorjahr.

Eschborn, 26. Februar 2008

Die Geschaftsfihrung
. »
Dr. Herrmann Wistefeld Thomas Schneider Stephen Shaw

fad

et e e b S




RREEF Management GmbH
Bestitigungsvermerk
Jahresabschluss zum 31.12.2007 und Lagebericht

Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss --bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang-- unler Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der RREEF Management
GmbH (bis 6. Juli 2007: DB Real Estate Management GmbH), Eschborn, fiir das Geschifisjahr
vom 1, Januar bis 31. Dezember 2007 gepriift. Die Buchfithrung und die Aufstellung von Jah-
resabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der
Verantwortung der Geschéfisfilhrung der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundla-
ge der von uns durchgefiihrten Priifung einc Beurteilung {iber den Jahresabschluss unter Einbe-
zichung der Buchfilirung und iber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschiusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsméfiger Abschluss-
pritfung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzuftihren, dass Unrich-
tigkeiten und Verstdfe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beach-
tung der Grundsdize ordnungsmiBiger Buchfihrung und durch den Lagebericht vermittelten
Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Si-
cherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
iiber die Geschiftstitigkeit und tiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Pritfung werden
dic Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fiir die Angaben in Buchfhrung, Jahresabschluss und Lagebericht liberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzie-
rungsgrundsttze und der wesentlichen Einschétzungen der Geschiftsfihrung sowie die Wiirdi-
gung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffas-
sung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage filr unsere Bewrteilung bildet.

Unsere Pritfung hat zu keinen Einwendungen gefitht.
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RREEF Management GmbH
Bestitigungsvermerk
Jahresabschluss zum 31.12.2007 und Lageberiche

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsit-
ze ordnungsmiBiger Buchfilhrung ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der
Vermbgens-, Finanz- und Ertragslage der RREEF Management GmbH, Eschborn. Der Lagebe-
richt steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von

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

Frankfurt am Main, den 27, Februar 2008
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