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Kennzahlen , Auf einen Blick”

Fondsvermogen Stand 31.10.2009
Fondsvermogen netto 110.833 TEUR
Fondsvermégen brutto (Fondsvermdgen netto zzgl. Kredite) 133.133 TEUR
Netto-Mittelzufluss* 15.237 TEUR
Finanzierungsquote> 25,6 %

Immobilienvermogen

Immobilienvermdgen gesamt (Summe der Verkehrswerte) 87.247 TEUR
davon direkt gehalten 80.810  TEUR
davon tiber Immobilien-Gesellschaften gehalten 6.437 TEUR

Anzahl der Fondsobjekte gesamt 6
davon iiber Immobilien-Gesellschaften gehalten 1
davon im Bau/Umbau 1

Veridnderungen im Immobilienportfolio

Ankiufe von Objekten o

Verkiufe von Objekten 0
Vermietungsquote 3 88,1 %
Liquiditat
Brutto-Liquiditdt 45.288  TEUR
Gebundene Mittel 4 11.779 TEUR
Netto-Liquiditits 33.509 TEUR
Liquidititsquote® 30,234 %
Wertentwicklung (BVI-Rendite)’
Geschiftsjahr 1,6 %
seit Auflage® 6,9 %
Anteile
Umlaufende Anteile 10.769.197 = Stiick
Anteilwert 10,29 EUR
Ausschiittung
Tag der Ausschiittung 01.08.2009
Ausschiittung je Anteil 0,37 EUR
Auflage des Fonds:  27.12.2007
ISIN: DE00oAoMg8N2
WKN: AoMg8N
Internet: www.catella-realestate.de

Im Berichtszeitraum (1.5.2009 bis 31.10.2009)

Summe Kredite bezogen auf Summe der Verkehrswerte aller direkt und indirekt gehaltenen Objekte

Auf Basis Jahres-Bruttosollmietertrag

Gebundene Mittel: fiir die nichste Ausschiittung vorgesehene Mittel, fiir Ankidufe und Bauvorhaben reservierte Mittel, Bewirtschaftungskosten,
Verbindlichkeiten aus Grundstiickskdufen und Bauvorhaben, Verbindlichkeiten aus anderen Griinden und kurzfristige Riickstellungen
Brutto-Liquiditit abziiglich gebundener Mittel

Netto-Liquiditit bezogen auf Fondsvermdgen netto

Berechnungsmethode nach Unterlagen des Bundesverbandes Investment und Asset Managemente. V. (BVI):

Berechnungsgrundlage: Anlage, Endbewertung und Ertragswiederanlage der Ausschiittung zum Anteilwert (= kostenfreie Wiederanlage)
Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermégens erméglicht keine Prognose fiir die zukiinftige Wertentwicklung.

8 Angabe zum 31.10.2009 fiir den Zeitraum vom 27.12.2007 bis 31.10.2009
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Bericht der Fondsverwaltung

Bericht des Fondsmanagements
Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Entwicklungen im européischen Wirtschaftsraum waren
in der vergangenen Periode noch deutlich von der globalen
Kredit- und Finanzkrise geprdgt. Wuchs das Bruttoinlands-
produkt aller 27 Mitgliedslidnder der EU 2007 real noch um
2,8%, war das Wachstum 2008 mit nur noch 0,8% bereits
deutlich abgeschwicht. Im Verlauf des Jahres 2009 hat sich
dieser Negativtrend weiter verstetigt und mit einem Minus
von 4,2% einen Rekordtiefstand erreicht.* Diese Entwick-
lung hat entsprechend adverse Auswirkungen auf gesamt-
wirtschaftliche Produktion, Investition und Konsum.
Erfreulicherweise sind, nach diesen Tiefststinden im ersten
Quartal 2009, in den letzten Monaten dennoch einige positive
Entwicklungen zu beobachten. So vermelden Deutschland
und Frankreich beispielsweise wieder leichte Wachstumsraten
im BIP von je 0,3% im zweiten Quartal.

Konjunkturell befinden sich die Ziellinder des BER trotzdem
in schwierigem Fahrwasser: Konsumenten- und Produzen-
tenvertrauen ist nach wie vor niedrig, Uberkapazititen be-
lasten die Produktivitdt und Exporte leiden unter mangelnder
globaler Nachfrage. So sind auch die Erwartungen fiir 2010
verhalten: auf EU27-Ebene wird ein leichtes Wachstum von
0,4% prognostiziert (Ziellinder BER: Deutschland 1,0%,
Frankreich 1,2%, Niederlande 0,7%, Belgien 1,0%, Norwe-
gen 1,8%, Schweden 1,3%).

Neben den konjunkturellen Aspekten spielen die Vermo-
genseinbul3en und die Verschirfung der Kreditbedingungen
eine negative Rolle. Fiir das Jahr 2009 wird erwartet, dass die
Immobilienpreise in Europa sinken. Dieser Riickgang und
die hinter den Erwartungen zuriickbleibenden Aktienkurse
sorgen fiir Vermogensverluste, die auch einen dimpfenden
Effekt auf den Konsum haben.

Die Folgen der Kreditkrise sind auch auf dem Arbeitsmarkt
splirbar. In den 27 Lindern der Europdischen Union waren
8,9% der berufstitigen Bevolkerung ohne Arbeit. Das ist die
hochste Arbeitslosenquote der letzten vier Jahre. 2009 wird
ein Riickgang der Beschiftigungsquote in der EU und der
Eurozone um zirka 2,5% erwartet. Fiir 2010 lautet die
Prognose noch einmal 1,5% Riickgang. Das ist ein Verlust
von 8,5 Millionen Arbeitsplitzen, im Gegensatz zu den
9,5 Millionen Stellen, die in der Periode 2006-2008 netto ent-
standen sind. >

Die Inflation ist Mitte 2009 unter anderem durch niedrigere
Olpreise stark gesunken. Es ist zu erwarten, dass die Inflation
in diesem Jahr auf niedrigem Niveau verbleibt. Die wichtigs-
ten Griinde hierfiir sind negative Wirtschaftserwartungen
und ein erwarteter Preisriickgang bei Rohstoffen. Eurostat
prognostiziert, dass der harmonisierte Inflationsindex
(HICP) 2009 etwas unter 1% in der EU und bei 0,5% in der
Eurozone liegen wird. Da die Effekte der riickgdngigen Ener-
gie- und Lebensmittelpreissteigerungen in diesem Jahr in
den statistischen Jahresangaben auslaufen, ist zu erwarten,
dass die Inflation langsam bis auf zirka 1,25% im nichsten
Jahr steigen wird.

Immobilieninvestmentmarkte

Im Laufe dieses Halbjahres hat sich die Lage an den interna-
tionalen Finanzmairkten etwas beruhigt. Die meisten Offe-
nen Immobilienfonds, die in Folge der Lehmankrise ge-
schlossen waren, sind wieder gedffnet. Unter diesem
Gesichtspunkt sind die Entwicklungen des ,Bouwfonds
European Residential“ als vorsichtig optimistisch einzu-
schitzen. Der Fonds hat sich durch fortwihrend kleine
Kapitalzufliisse von bestehenden als auch neuen Investoren
gestdrkt und ferner keinen Investor verloren. Weiterhin ist
zu erwihnen, dass der Fonds derzeit keine Riicknahme-
abschlige oder Ausgabeaufschlidge erhebt.

Die Investmentmdrkte in den Ziellindern des ,,Bouwfonds
European Residential“ waren seit Krisenbeginn von wenig
Liquiditit geprdgt. Dabei sorgte nicht nur allein die Un-
sicherheit tiber das Preisniveau fiir Stillstand, sondern auch
das stabile Risiko-Rendite Profil von Wohnimmobilien, wel-
ches die Eigentiimer von der VerdulRerung ihrer Portfolios
abhielt.

Da der Markt fiir Wohnungseigentum in Zusammenhang mit
fallenden Zinsen eine starke Differenz zum Investmentmarkt
verzeichnete, wurde eine Privatisierungsstrategie im Einzel-
fall eine interessante Alternative des Exits.

Immobilienmarkte

Das gesunkene Konsumentenvertrauen hat Auswirkungen
aufdie Preisbildung auf dem europdischen Wohnungsmarkt.

' Economist Intelligence Unit, Country Report European Union, September 2009

2 Bouwfonds REIM Research



Europaweit unterliegen Preise fiir Bestandswohnungen nun
auch den Auswirkungen der Kreditkrise. Seit Ende 2008 sind
in nahezu allen europdischen Lindern stagnierende oder
sogar riickldufige Immobilienpreise zu beobachten. Dieser
Trend hat sich 2009 fortgesetzt und wurde auch dadurch ver-
stirkt, dass die Konsumentenausgaben weiter gesunken sind.

Deutschland: In Deutschland waren die Immobilienpreise in
den vergangenen Jahren sehr stabil und auch jetzt ist nur ein
leichter Preisriickgang zu verzeichnen. Das liegt vor allem
daran, dass Deutschland einen relativ groen Mietwoh-
nungsmarkt hat. In Deutschland erwarten wir 2009 einen
durchschnittlichen Preisriickgang bei Bestandswohnungen
von 1,5%. In Deutschland ist die Bautitigkeit deutlich von
aktuellen wirtschaftlichen Umstinden betroffen. Hierdurch
wird, regional durchaus unterschiedlich, kiinftig der Wohn-
raummangel in Deutschland deutlich steigen. Dies wird in
den kommenden Jahren zu einem im Mittel hoheren Preis-
wachstum fiihren.

Nachdem mit knapp unter sechs Euro im Jahre 2008 der
hochste Deutschlanddurchschnitt seit 2004 erreicht wurde
ist 2009 ein marginaler Riickgang des Durchschnittspreises
auf 5,84 EUR/m?2 zu beobachten. Mit 7,18 EUR/m? und
6,25 EUR/m?2 belegen der Siiden und die Mitte Deutschlands
die Spitzenplitze, in NRW werden 5,55 EUR/m?2, im Norden
5,78 EUR/m? erzielt. Der Osten der Republik bildet mit
5,14 EUR/m?2 das Schlusslicht.*

Frankreich: Im Vergleich zu den Niederlanden und Deutsch-
land sind die Immobilienpreise in Frankreich zu Beginn des
Jahres 2009 relativ stark gesunken. Im ersten Quartal dieses
Jahres lagen die durchschnittlichen Kaufpreise 6,8% niedriger
als im Vorjahr. Die Preise fiir Einfamilienhiduser sind stérker
gesunken (-8,2%), als die von Eigentumswohnungen
(-5,2%). Die Preisentwicklungen verlaufen regional sehr
differenziert. 2008 hatte Paris noch einen relativ hohen
Anstieg der Preise fiir Eigentumswohnungen (8,7%) zu ver-
zeichnen. Im ersten Quartal 2009 wurden Preisstabilisierung
und/oder Preisriickgang in allen Gro[3stidten verzeichnet.
Der Preisriickgang fiir Eigentumswohnungen in Paris ist mit
-1% jedoch erheblich niedriger, als der Riickgang in den
groReren Provinzstddten (-7,3%) 2 Der Preisriickgang des
Gesamtjahres 2009 wird in Paris und den anderen Grof3-
stddten geringer ausfallen als in den lindlichen Regionen.

'F+B Mietspiegelindex 2009
2 CBRE, Market View Résidential

Die Vereinigung der franzdsischen Notare (Notaires de
France) erwartet flir das Gesamtjahr 2009 im Vergleich zu
2007 einen Riickgang der Transaktionszahlen von maximal
38%. Dabei wird der groRte Riickgang in Paris und der
Ile-de-France prognostiziert.

In vielen Stidten, mit Ausnahme von Paris, verlief die Miet-
preissteigerung 2008 niedriger als der Durchschnitt der
vergangenen acht Jahre. GemidR den Zahlen von OLAP
(LObservatoire des Loyers de ’Agglomération Parisienne)
sind die durchschnittlichen Mieten von privaten Vermietern
in Paris 2008 schneller gestiegen (+3,5%), als in den anderen
Grof3stidten (+2,1%). Dies korreliert mit dem Wohnraum-
mangel der franzosischen Hauptstadt. Im Februar 2009
lagen die durchschnittlichen Mieten in ca. 44% aller franzo-
sischen Stidte niedriger, als im Vorjahr. Dagegen setzte sich
die durchschnittliche Mietpreissteigerung in 56% aller fran-
z0sischen Stidte fort. Im Schnitt stabilisieren sich die Markt-
mieten seit Beginn des Jahres 2009.

Niederlande: Auch in den Niederlanden ist—im Vergleich zu
anderen westeuropdischen Lindern — nur ein geringer Riick-
gang der Immobilienpreise zu verzeichnen. Dies wird unter
anderem durch den strukturellen Wohnraummangel verur-
sacht. Im Juli 2009 lagen die Immobilienpreise durch-
schnittlich 4,4% niedriger als im Vorjahreszeitraum. Ein
steigendes Angebot auf dem Wohnungsmarkt und die ein-
getriibte Wirtschaftslage driicken auf Transaktionspreise fiir
Bestandswohnungen. Die Bautitigkeit leidet stark unter der
aktuellen Wirtschaftssituation. Der Auftragsbestand im Bau-
gewerbe nimmt ab; schlechte Vorzeichen fiir das strukturelle
Missverhdltnis und den Wohnraummangel auf dem nieder-
lindischen Wohnungsmarkt. Wir erwarten daher, dass
lingerfristig, bei wirtschaftlicher Erholung, Knappheit auf
dem Wohnungsmarkt wieder deutlich spiirbar wird.

Ab Juli 2009 sind die Mieten durchschnittlich um 2,8%
gestiegen. Hierbei kamen 0,4% aus der Harmonisierung der
Mieten, also einer Erhohung der Anfangsmieten nach einem
Mieterwechsel. Die fiir den Mieterwechsel korrigierte Miet-
preissteigerung von 2,4% lag damit gerade unter der erlaubten
maximalen Mieterhohung von 2,5% zum 1. Juli dieses Jahres.

Belgien: 2009 hat die Kreditkrise ihre Spuren auf dem belgi-
schen Wohnungsmarkt hinterlassen. Im ersten Halbjahr



Bericht der Fondsverwaltung

Bericht des Fondsmanagements

2009 sind die Preise fiir Eigentumswohnungen in Belgien
durchschnittlich um 2,2% gesunken. Bouwfonds REIM
Research erwartet fiir das gesamte Jahr 2009, dass die durch-
schnittlichen Wohnungspreise um ca. 5% zuriickgehen
werden.

Es gibt regionale Unterschiede in der Preisentwicklung, so
war die Preisentwicklung von Eigentumswohnungen 2008
in den Regionen Antwerpen, Lowen und Briissel niedriger,
als in den Vorjahren. Im GroRraum Gent verlief die Preis-
entwicklung hingegen stabil.

Der Mietpreisindex sank zwischen Februar und September 2009
von 111,45 Punkten auf 110,46 Punkte ab, stabilisiert sich seit-
dem aber wieder und liegt im November bei 110,75 Punkten.

Strategische Ausrichtung des Bouwfonds European
Residential

Der Fonds strebt wihrend der ersten drei Jahre die nachfol-
genden Allokationen an:

« Deutschland (30-50%)
« Frankreich (30-50%)
- Benelux (10-40%)

Zusitzlich kann der Fonds bis zu 10% des Fondsvermogens
in anderen Lindern des Europdischen Wirtschaftsraums
sowie der Schweiz investieren. Da der Fonds grundsitzlich
eine regionale Strategie verfolgt, bei der gezielt in Regionen
mit einem tiberdurchschnittlichen Wachstum investiert wer-
den soll, ist es ebenso wichtig, die regionale Allokation zu
betrachten:

- Dienstleistungs-Regionen (40-60%)

« High-Tech-Regionen (20-30%)

« Finanzdienstleistungs-Regionen (20-30%)

- ,Regierungs- und Verwaltungsstandorte* (10-20%)

Seitens der Produktstrategie investiert der Fonds in Miet-
wohnungen (80-90%) sowie in Nischenmirkte wie z.B.
Seniorenwohnungen, ,Serviced Appartments“ und Studen-
tenwohnungen (10-20%). Um den Investoren ein zusitzliches
Renditepotential zu bieten, erlaubt der Fonds Privatisierungen
sowie Investitionen in Entwicklungsprojekte, die jeweils auf
20% beschrinkt sind.

I0

Die Finanzkrise hat neue Investmentchancen hervorgebracht.
So hat sich z.B. das Risiko-Rendite Profil von Investitionen in
Wohnimmobilien in GroRbritannien und Schweden stark ver-
bessert. Diese Mdrkte waren durch starke Preisungleichgewichte
in den Regionen geprigt. Diese werden momentan durch
Selbstregulierung korrigiert und driicken sich in einer aus Sicht
des Fonds positiven Entwicklung des Preisniveaus aus.

Obwohl die Mirkte der Ziellinder eine geringere Volatilitit
aufweisen und es folglich nicht zu signifikanten Preissen-
kungen kommen wird, erwartet das Fondsmanagement hier
exzellente Investitionsmoglichkeiten. Aus diesem Grund
wird das Fondsmanagement die Investmentstrategie im
nichsten Halbjahresbericht neu bewerten. Hierbei steht ins-
besondere die zehn Prozentquote an Investitionen auf3erhalb
der Ziellinder Deutschland, Frankreich und Benelux im Vor-
dergrund, welche das Fondsmanagement bei Vorlage von
passenden Angeboten in Anspruch nehmen wird.

Entwicklung zur Halfte des Geschaftsjahres

Nach enger Abstimmung mit Catella Real Estate AG Kapital-
anlagegesellschaft ist im Juli 2009 fiir den Vertrieb des
,2Bouwfonds European Residential“ beschlossen worden,
zusitzlich auf die Vertriebskraft von Robeco Deutschland
zurtickzugreifen. Robeco ist ebenso wie Bouwfonds eine
hundertprozentige Tochter der Rabobank Gruppe und seit
1929 als Vermdgensverwalter weltweit titig. Robeco gehort
damit zu den traditionsreichsten und stabilsten Asset
Management Gesellschaften weltweit.

Performance und Liquiditat

Der ,Bouwfonds European Residential® Fonds hat im
vergangenen Halbjahr eine Gesamtrendite von 1,6% (BVI
Methode) erzielt. Die zurtickbleibende Performance wurde
durch die anfingliche Zuriickstellung der Privatisierungs-
strategie des Objekts in Markt Schwaben verursacht.

Im September dieses Jahres wurden alle in diesem Zusammen-
hang offenen Punkte geklirt, was zu einer Verbesserung der
Performance auf Fonds-Ebene von 6o Basispunkten p. a.
(ceteris paribus) fiihrte.



Die Liquiditdtsquote des Fonds hat sich von seiner Zielvor-
stellung im Bereich von knapp iiber 10% freie Liquiditit auf
ein Niveau von etwa 30% erhdht. Dieser Zuwachs kann
sowohl den stetigen Zufliissen bestehender als auch neuer
Investoren sowie dem Verzogerungseffekt bis zur Fiillung
unserer Akquisitionspipeline mit geeigneten Objekten zu-
geschrieben werden. Infolge dessen wurde seit Oktober dazu
tibergegangen, dass der Fonds und kiinftige Investoren sich
auf Grundlage eines ,,Gentlemen Agreements* bezliglich des
Eintritts in den Fonds abstimmen, um die Performance des
Fonds bestmdglich vor Uberliquiditit abzusichern.

Neuakquisitionen

Berlin Otto-Suhr-Allee: Im Oktober 2009 wurde die Akqui-
sition Otto-Suhr-Allee beurkundet. Es handelt sich um eine
Wohnanlage des renommierten Architekten Prof. Hans
Kollhoff aus dem Jahre 1988 in zentraler Lage des West-
Berliner Bezirks Charlottenburg. Das Objekt wurde aus
einem Insolvenzverfahren heraus erworben.

Berlin: Die Bundeshauptstadt ist mit ca. 3,4 Millionen Ein-
wohnern bevolkerungsreichste Stadt Deutschlands sowie
Zentrum der Metropolregion Berlin-Brandenburg und somit
eines der wichtigsten politischen, kulturellen und wissen-
schaftlichen Zentren Europas. Mit annihernd 83% der
Beschiftigten dominiert der Dienstleistungssektor den Wirt-
schaftsmarkt Berlin. Lediglich Frankfurt weist unter den
deutschen Metropolen eine hohere Dienstleistungsquote auf.
Als wichtiger Agglomerationsraum wird Berlin auch in Zu-
kunft ein Gewinner des demographischen Wandels sein und
neben der relativ konstanten Bevolkerungszahl von einem
Anstieg der Haushaltszahlen profitieren. Der Bezirk Char-
lottenburg-Wilmersdorf ist hinsichtlich der Mieten der
teuerste Bezirk Berlins.

Der Bezirk zeichnet sich durch eine exzellente soziale Struk-
tur seiner ca. 318.000 Einwohner aus. Ein groRes Angebot
an Freizeiteinrichtungen und Griinflichen sowie eine sehr
glinstige Verkehrsinfrastruktur tragen zur Attraktivitit bei.
Das erworbene Objekt, besteht aus drei Geb4duden mit ins-
gesamt 73 Wohneinheiten, 3 Gewerbeeinheiten und 27 Stell-
plitzen (25 Tiefgaragenstellplitze), die im Zeitraum 1987-
1988 unter der Regie von Prof. Hans Kollhoff errichtet
worden sind. Das Gebidudeensemble liegt im Berliner Bezirk

' “AAA” Bewertungen durch Standard & Poor’s (seit 1984)
und Moody’s (seit 1985)

Charlottenburg in unmittelbarer Nachbarschaft zum Schloss
Charlottenburg mit dem angrenzenden Schlossgarten.

Als stabile Anlage mit einem derzeitigen Leerstand von 0% in
einer der Top Lagen Berlins unterliegt das Ensemble einer
langfristigen Vermietungsstrategie.

Entwicklung der Bestandsobjekte

Technisches-, Portfolio- und Fondsmanagement haben die
Rendite fiir den Berichtszeitraum auf Objekt- und Portfolio-
ebene evaluiert und die fiir den Berichtzeitraum eingestellten
Budgets mit den tatsdchlichen Ausgaben und Einnahmen der
ersten zwei Quartale in 2009 verglichen. Die urspriinglichen
Objektstrategien sowie die Planung des Cashflows haben
sich fiir die Objekte in Frankfurt, Hamburg-Wilsdorf, Berlin-
Steglitz und Kiel bewihrt.

Im Objekt Markt Schwaben ist mit der urspriinglich geplan-
ten Privatisierung, wie oben dargestellt, erst im September
begonnen worden.

Leerstandssituation

Der Leerstand im Fonds hat sich von 18,4% im Mai 2009 auf
2,4% in Oktober 2009 reduziert und stabilisiert. Das Fonds-
management rechnet mit einer strukturellen Leerstands-
quote von 2 bis 3%. Hohere Leerstandsquoten kdnnen durch
den Ankauf'schliisselfertiger Entwicklungsobjekte entstehen,
die zu Anfang grundsitzlich keine Vollvermietung aufweisen.

Personal und Organisation

Bouwfonds Real Estate Investment Management ist verant-
wortlich fiir das Portfolio- und Assetmanagement des
,2Bouwfonds European Residential“. Bouwfonds ist eine
hundertprozentige Tochter der ,,AAA“ bewerteten (,,Rating®)
Rabobank® und beschiftigt ca. 2.000 Mitarbeiter. Im Bereich
Bouwfonds Real Estate Investment Management werden die
Aufgaben u. a. von einem Fondsdirektor, einem Financial
Manager, einem Fund Analyst sowie lokalen Transaktions-
und Assetmanagern wahrgenommen.

I1I
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Bericht des Fondsmanagements

Bouwfonds Asset Management firmiert seit dem 27.3.2009
unter Bouwfonds Real Estate Investment Management.

Der ,Bouwfonds European Residential“ wird unter der
Gesamtverantwortung der Catella Real Estate AG Kapitalan-
lagegesellschaft von Bouwfonds Real Estate Investment
Management GmbH gemanagt. Die Catella Real Estate AG
Kapitalanlagegesellschaft ist verantwortlich fiir die Fonds-
administration des ,,Bouwfonds European Residential”. Die
Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft ist ein
kontinuierlich wachsendes reguliertes Unternehmen, das
zurzeit 20 Mitarbeiter z4hlt.

Der Vertrieb des ,Bouwfonds European Residential“ wird
durch Robeco Deutschland als auch Catella Real Estate AG
Kapitalanlagegesellschaft betreut.

Ausblick

Infolge der Umsetzung der Privatisierungsstrategie in Markt
Schwaben werden die direkte Rendite und auch die Gesamt-
rendite im zweiten Halbjahr ansteigen. Das Fondsmanage-

¥

quins !

I2

ment wird sich in der kommenden Periode auch auf Grund
der neuen Mittelzufliisse verstirkt auf den Ankauf von
geeigneten Objekten konzentrieren. Hierbei wird auch auf
sogenannte ,distressed assets“ geachtet. Ein Beispiel fiir ein
solches Objekt stellt das aus einem Insolvenzverfahren stam-
mende Objekt Berlin-Charlottenburg dar.

Wichtig ist weiterhin, dass das heutige Portfolio eine direkte
Rendite in Hohe von 3,95% (BVI) erwirtschaftet. Da zusitz-
lich mit einer indirekten Rendite auf Inflationsniveau
gerechnet werden kann, behilt das Fondsmanagement trotz
der anhaltenden Finanzkrise seine Prognose fiir die
Gesamtrendite bei.

VoltastraBe, Frankfurt/Main
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Bericht der Fondsverwaltung

Geografische Verteilung der Fondsimmobilien

(Basis Verkehrswert)

GroRraum Frankfurt am Main 30,3 %

Groraum Hamburg 23,0%
GroRraum Miinchen 17,5%
GroRraum Berlin 17,2%
Frankreich 7,4%

Sonstige Stidte/Regionen 4,6%
in Deutschland

Nutzungsarten der Fondsimmobilien

(Berechnung anhand der Nettosollmieten)

Wohnen 91,0%
Kfz 4,4%
Handel/Gastronomie 3,4%
Biiro 0,7%

Andere 0,5%

GroRenklassen der Fondsimmobilien’

(Basis Verkehrswert)

bis zu 10 Mio. EUR 5,0%
10 < 25 Mio. EUR 62,3%
25 £ 50 Mio. EUR 32,7%

Wirtschaftliche Altersstruktur der Fondsimmobilien'

(auf Basis der im Sachversténigengutachten angegebenen Restnutzungsdauern)

< g5Jahre 51,6 %
5 < 10Jahre 4,9%
mebhr als 20 Jahre 43,5%

* ohne im Bau befindliche Immobilien



Bericht der Fondsverwaltung

Ubersicht Kredite

Kreditvolumen In % des Verkehrswertes | Kreditvolumen (indirekt iiber | In % des Verkaufswertes
(direkt) aller Fondsimmobilien Beteiligungsgesellschaften) | aller Fondsimmobilien
in TEUR in TEUR
Euro-Kredite 22.300 25,6% o) 0,0%
NOK o] 0,0% o 0,0%
SEK o) 0,0% o] 0,0%
EEK o 0,0% o] 0,0%
GESAMT 22.300 25,6 % () 0,0%

Ubersicht Wahrungsrisiken

Wihrungsrisiken liegen zum Stichtag nicht vor.

Ubersicht Zinsanderungsrisiko

in TEUR
unter 1 Jahr o 0,0%
1-2 Jahre o 0,0%
2-5 Jahre 22.300 100,0%
5-10 Jahre o 0,0%
tiber 10 Jahre o 0,0%
GESAMT 22.300 100,0%

15



Ubersicht Vermietung

Vermietungsinformationen

Vermietungsinformationen' DE Ausland Gesamt DE Ausland Gesamt dﬁ:li?ll?r: d
in % direkt direkt direkt indirekt indirekt indirekt indirekt

Jahresmietertrag Biiro 0,7 0,0 0,7 0,0 0,0 0,0 0,7
Jahresmietertrag

Handel/Gastronomie 34 = 34 o e s 34
Jahresmietertrag Hotel 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahresmietertrag

Industrie (Lager, Hallen) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahresmietertrag Wohnen 91,0 0,0 91,0 0,0 0,0 0,0 91,0
Jahresmietertrag Freizeit 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahresmietertrag Kfz 4,4 0,0 4,4 0,0 0,0 0,0 4,4
Jahresmietertrag Andere 0,5 0,0 0,5 0,0 0,0 0,0 0,5
Leerstand Biiro 0,2 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,2
Leerstand Handel/Gastronomie 0,2 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,2
Leerstand Hotel 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand

Industrie (Lager, Hallen) %0 %0 N %0 N %0 N
Leerstand Wohnen 10,8 0,0 10,8 0,0 0,0 0,0 10,8
Leerstand Freizeit 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leerstand Kfz 0,7 0,0 0,7 0,0 0,0 0,0 0,7
Leerstand Andere 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Vermietungsquote 88,1 0,0 88,1 0,0 0,0 0,0 88,1

Restlaufzeit der Mietvertrage

Da es sich vorliegend um einen Wohnimmobilienfonds handelt, fiir den iiberwiegend Mietvertrige ohne feste Laufzeiten
abgeschlossen werden, wurde auf die Darstellung der Restlaufzeiten der Mietvertrige verzichtet.

' Berechnung der Jahresmietertriige auf Basis der Nettosollmieten; Berechung der Leerstinde und Vermietungsquote auf Basis der Bruttosollmieten
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VoltastraBe, Frankfurt/Main
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Vermogensaufstellung zum 31. Oktober 2009

Anteil am
EUR EUR Fondsvermogen
in %
1. Immobilien
1. Mietwohngrundstticke 76.810.000 69,30
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
2. Geschiftsgrundstiicke 0,00
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
3. gemischtgenutzte Grundstiicke 4.000.000 3,62
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
Summe der Immobilien 80.810.000 72,92
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
II. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
1. Mehrheitsbeteiligungen 3.651.601,48 3,29
(davon in Fremdwdhrung) (0,00)
2. Minderheitsbeteiligungen 0,00
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
Summe der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 3.651.601,48 3,29
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
III. Liquiditdtsanlagen
1. Bankguthaben 45.288.481,79 40,86
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
2. Investmentanteile 0,00
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
Summe der Liquidititsanlagen 45.288.481,79 40,86
(davon in Fremdwdihrung) (0,00)
IV. Sonstige Vermogensgegenstinde
1. Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung 1.437.117,33
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
2. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften 3.258.640,87
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
3. Zinsanspriiche 160.237,71
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
4. Andere 54.923,03
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
Summe der Sonstigen Vermogensgegenstinde 4.910.918,04 4,43
(davon in Fremdwdihrung) (0,00)
Summe L. - IV. 134.661.002,21 121,50
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
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Anteil am
EUR EUR Fondsvermogen
in %
V. Verbindlichkeiten aus
1. Krediten 22.300.000,00
davon besicherte Kredite (§ 82 Abs. 3 InvG) 22.300.000,00
(insgesamt in Fremdwdihrung) (0,00)
2. Grundstiickskiufen und Bauvorhaben 22.799,67
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
3. Grundstticksbewirtschaftung 1.286.102,36
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
4. anderen Griinden 134.604,14
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
Summe der Verbindlichkeiten 23.743.5006,17 21,42
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
VI. Riickstellungen 84.296,68 0,08
(davon in Fremdwihrung)
Summe V. - VI. 23.827.802,85 21,50
(davon in Fremdwihrung)
Fondsvermdgen 110.833.199,36 100,0
Anteilwert (EUR) 10,29
Umlaufende Anteile (Stiick) 10.769.197

Zum Berichtsstichtag gab es keine Fremdwihrungspositionen.
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Erlauterungen zur Vermogensaufstellung

Fondsvermogen

Zum Stichtag 31.10.2009 betridgt das Fondsvermogen
110.833 TEUR. Dies entspricht bei 10.769.197 Anteilen zum
Geschiftsjahresende einem Anteilpreis von 10,29 EUR.

Im Berichtszeitraum wurden 3.123.080 Anteile ausgegeben
und 1.662.030 zuriickgenommen. Dies entspricht einem
Netto-Mittelzufluss von 15.237 TEUR.

Fiinf in Deutschland befindliche, direkt gehaltene Objekte,
und ein im Bau befindliches Objekt, das tiber eine Immobi-
lien-Gesellschaft in Frankreich gehalten wird, zidhlen am
31.10.2009 zum Portfolio des Bouwfonds European Resi-
dential. Detaillierte Informationen zur Zusammensetzung
des Immobilienvermodgens sind im 'Immobilienverzeichnis’
dargestellt.

Immobilien

Das Immobilienvermdgen der direkt gehaltenen Liegen-
schaften belduft sich zum Berichtsstichtag auf insgesamt
80.810 TEUR. Es setzt sich aus vier Wohnimmobilien und
einer gemischt genutzten Immobilie in Deutschland zusam-
men.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Der Fonds hilt zum Stichtag eine 100%-Beteiligung an einer
franzosischen Immobilien-Gesellschaft.

Liquiditatsanlagen

Die Liquidititsanlagen zum Stichtag belaufen sich auf
45.288 TEUR und werden allesamt auf laufenden Bankkonten
gehalten. Detaillierte Informationen zur Zusammensetzung der
Liquidititsanlagen sind in der Ubersicht ’Bestand Liquidit4t’
dargestellt.

Von der Gesamtliquiditdt von 45.288 TEUR sind 5.542 TEUR
zur Einhaltung der gesetzlichen Mindestliquiditit vorgese-
hen. Zur Erfiillung von Verbindlichkeiten aus der Grund-
stiicksbewirtschaftung sind 1.286 TEUR, fiir Verbindlichkeiten
aus Grundstiickskdufen und Bauvorhaben 23 TEUR reserviert.
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Sonstige Vermogensgegenstande

Die sonstigen Vermogensgegenstinde betragen zum
Berichtsstichtag 4.911 TEUR.

Die Forderungen an Immobiliengesellschaften belaufen sich
auf 3.259 TEUR. Die Forderungen aus der Grundstiicksbe-
wirtschaftung (1.437 TEUR) setzen sich zusammen aus Miet-
forderungen in Hohe von 86 TEUR sowie Forderungen aus
umlagefihigen Betriebskosten in Hohe von 1.351 TEUR. Die
Zinsanspriiche in Hohe von 160 TEUR resultieren aus den
Gesellschafterdarlehen an die franzdsische Immobilien-
Gesellschaft (133 TEUR) sowie aus Bankzinsen (27 TEUR).
In den anderen Forderungen (55 TEUR) sind unter anderem
neutralisierte Anschaffungsnebenkosten aus dem Kauf von
Liegenschaften (42 TEUR) sowie USt-Forderungen gegen-
tiber der KAG (4 TEUR) enthalten. Der Restbetrag von
10 TEUR betriftt die sonstigen Forderungen.

Verbindlichkeiten

Die Summe der Verbindlichkeiten betrigt zum Stichtag
23.744 TEUR. Unter den Verbindlichkeiten aus der Grund-
stlicksbewirtschaftung in Hohe von 1.286 TEUR werden mit
1.256 TEUR insbesondere die Vorauszahlungen auf Be-
triebskosten ausgewiesen. Die Verbindlichkeiten aus ande-
ren Griinden iiber 135 TEUR enthalten Verbindlichkeiten
wegen Mehrwertsteuern in Héhe von 7 TEUR, Verbindlich-
keiten fiir Darlehenszinsen in Hohe von 66 TEUR, Verbind-
lichkeiten fiir die Depotbankvergiitung in Hohe von 4 TEUR
sowie filir die Fondsverwaltung in Hohe von 44 TEUR.
AulRerdem enthalten sind Verbindlichkeiten aus Grund-
stiickskdufen und Bauvorhaben in Hohe von 23 TEUR. Des
Weiteren werden sonstige Verbindlichkeiten in Héhe von
13 TEUR ausgewiesen.

Riickstellungen

Zum Stichtag wurden Riickstellungen fiir Priiffungskosten in
Hohe von 36 TEUR, Riickstellungen fiir die steuerliche
Beratung in Hohe von 26 TEUR sowie fiir Veroffentli-
chungskosten in Hohe von 22 TEUR gebildet.



Kiel

Grot Steenbusch
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Immobilienverzeichnis'

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung ?

Lage des Art des Art der Nutzung
Grundstiicks Grundstiicks

in %3

11%

Grot Steenbusch o
DE - 24145 Kiel GIW 52 0/0 GIH
Grot Steenbusch 30-40 33% W
4% K
Voltastral3e 1% G/H
DE - 60486 Frankfurt | Main A 92% W
Voltastral3e 63-65 7% K
Burgerfeld o
DE - 85570 Markt Schwaben A 97 0;0 ;’(V
'l'l Burgerfeld 3%
Wilsdorf o
DE - 21079 Hamburg W, E 920;0 ;](V
Hanhoopsfeld 2a-11, Schneverdingerweg 1,3 ?
= I'I 3 = - '
4 . : w3l Gelieustrale 1% W
o .# .. DE-12203Berlin W 7% K
B ! Gelieustr. 5-6g 2% A

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung
Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

Ill. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit EUR-Wahrung 2 ®

Grundstiicks Beteiligung Grundstiicks

Lage des Informationen zur Art des Art der Nutzung

in %2

Ville-la-Grand BERF France I SAS, Paris
#: F—74100 Ville-la-Grand  Beteiligungsquote: 100% GB )
Rue Léon Burgeois, Gesellschafterdarlehen: 3.259 TEUR

Rue des Voirons

IV. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit anderer Wahrung
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
G Geschiftsgrundstiick B Biiro A Aulenstellplitze
G/W Gemischtgenutztes Grundstiick G/H Gastronomie, Handel F  Fernwirme, -kilte
E Erbbaurecht I Industrie (Lager, Hallen) G  Garage
W Mietwohngrundstiicke W Wohnen K Klimaanlage
GB  Grundstiick im Zustand Ho Hotel LA Lastenaufzug
der Bebauung F  Freizeit PA  Personenaufzug
K Kfz-Stellplitze
A Andere
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Erwerbsdatum * Baujahr/ GrundstiicksgroRe Nutzfliche Nutzfliche Ausstattungs-

Umbaujahr Gewerbe Wohnen merkmale
in m? in m? in m?

03/2008 2003 3.375 1.351 1.197 A, F, PA
04/2008 2008 4.698 101 9.846 F, G, PA
02/2009 2009 5.720 - 5.470 G
1960-1962
1994 ;
11/2008 2007-2008 24.129 16.605 A, F, PA
(Modernisierung)
12/2008 1971 16.963 - 16.440 A, F, G, PA

Erwerbsdatum * Baujahr/ GrundstiicksgroRe Nutzfliche Nutzflache Ausstattungs-

Umbaujahr Gewerbe Wohnen merkmale
in m? in m? in m?

Geplante Fertigstellung s
ca. Mitte 2010 2:428 2752

' Die Immobilien wurden innerhalb der einzelnen Kategorien in Abweichung vom Leitfaden des BVI nicht
nach Ort, sondern nach dem Datum des Erwerbes angeordnet.

> simtliche Angaben It. Gutachten der Sachverstindigen, sofern nicht anders angegeben

3 Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrages.

+ Ubergang von Nutzen und Lasten

5 Bei Immobilien, die iber Immobilien-Gesellschaften gehalten werden, beziehen sich alle Angaben,
unabhingig von der Hohe der Beteiligungsquote, auf die ganze Immobilie.

¢ geplante Nutzfliche nach Fertigstellung
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Ubersicht Verkehrswerte und Mieten

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wahrung

Immobilie Vermietungsstand (gemessen Branche des Auslaufende Mietvertrage Nettosollmiete ?
am Netto-Mietertrag) Hauptmieters' (gemessen am Mietertrag) annualisiert
per 31.10.2009 in % in % in TEUR
Grot Steenbusch
1 DE - 24145 84,2% - - 287,2
Kiel
Voltastral3e
2 DE - 60486 98,3% - - 1.485,7
Frankfurt /| Main
Burgerfeld
3 DE - 85570 100,0% - - 817,7
Markt Schwaben
Hamburg-Wilfsdorf
4 DE - 21079 98,2% - - 1.259,1
Hamburg
GelieustralRe
5 DE -12203 97,5% - - 1.113,9
Berlin

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung
Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

lll. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit EUR-Wahrung

Lfd. Immobilie Vermietungsstand (gemessen Branche des Auslaufende Mietvertrage

Nr. am Netto-Mietertrag) Hauptmieters’ (gemessen am Mietertrag)
per 31.10.2009 in % in %

Rue Léon Burgeois,
6 Rue des Voirons - - -
F — 74100 Ville-la-Grand

Nettosollmiete 2
annualisiert
in TEUR

IV. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Landern mit anderer Wahrung
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

! Eine Ermittlung ist nicht méglich, da der Fokus auf Wohnimmobilien liegt.
2 Werte per 31.10.2009
3 Angabe der bisher bezahlten Anschaffungskosten
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Kaufpreis bzw. Erwerbsneben- Nettosollmiete (annualisiert) Bewertungsmiete Aktueller Verkehrswert

Baukosten kosten bezogen auf die p.a. It. Gutachten It. Gutachten
in TEUR in TEUR Anschaffungskosten in % in TEUR in TEUR
3.575,0 259,1 7:5% 280,5 4.000,0
24.707,0 1.501,7 5,7% 1.487,4 26.460,0
15.258,9 1.284,1 4,9% 783,7 15.250,0
17.629,6 1.085,8 6,7% 1.401,9 20.100,0
13.039,0 1.262,6 7,8% 1.150,3 15.000,0

Anschaffungskosten der Nettosollmiete (annualisiert) Bewertungsmiete Aktueller Verkehrswert

Beteiligung bezogen auf die p.a. It. Gutachten It. Gutachten
in TEUR Verkehrswerte in % in TEUR in TEUR

6.437,33 - - 6.437,3
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Verzeichnis der Kaufe und Verkaufe

Kaufe
Kiufe fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

Verkaufe
Verkiufe fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

Bestand der Liquiditat

Bei den Liquiditdtsanlagen mit einem Gesamtvolumen von 44.001 TEUR (39,7 % des Fondsvermogens) handelt es sich um
Bankguthaben.

I. Geldmarktinstrumente Stand 31.10.2009
Geldmarktinstrumente liegen zum Stichtag nicht vor.

Il. Investmentanteile Stand 31.10.2009
Investmentanteile liegen zum Stichtag nicht vor.

lll. Wertpapiere Stand 31.10.2009
Wertpapiere liegen zum Stichtag nicht vor.

IV. Wertpapier-Pensionsgeschafte und Wertpapier-Darlehensgeschafte Stand 31.10.2009
Wertpapier-Pensionsgeschifte und Wertpapier-Darlehensgeschifte liegen zum Stichtag nicht vor.
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VoltastraBe, Frankfurt/Main
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Ertrags- und Aufwandsrechnung fiir den Zeitraum
vom 1. Mai 2009 bis zum 31. Oktober 2009

I. Ertriage

1. Ertrige aus Immobilien 2.176.736,88
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

2. Ertrige aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

3. Ertrdge aus Liquiditdtsanlagen 122.120,48
3.1 Ertrige aus Bankguthaben 122.120,48
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
3.2 Ertrige aus Geldmarktinstrumenten 0,00
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
3.3 Ertrdge aus Investmentanteilen 0,00
(davon in Fremdwihrung) (0,00)
3.4 Ertrige aus Wertpapieren 0,00
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

4. Eigengeldverzinsung (Bauzinsen) 0,00
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

5. Sonstige Ertrige 110.164,40
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

Summe der Ertrige 2.409.021,76
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

II. Aufwendungen

1. Bewirtschaftungskosten 371.798,16

1.1 Betriebskosten 66.418,86
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

1.2 Instandhaltungskosten 135.535,55
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

1.3 Kosten der Immobilienverwaltung 89.053,41
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

1.4 Sonstige Kosten 80.790,34
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

2. Erbbauzinsen, Leib- und Zeitrenten 20.787,18
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

3. Zinsaufwendungen 353.621,63
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

4. Auslindische Steuern 0,00
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

5. Kosten der Verwaltung des Sondervermdgens 344.242,82
5.1 Vergilitung an die Fondsverwaltung 259.152,54
5.2 Depotbankvergiitung 26.775,00
5.3 Sachverstindigenkosten 8.748,25
5.4 Sonstige Aufwendungen gem. § 13 Abs. 5 BVB 49.567,03
(davon in Fremdwdihrung) (0,00)

Summe der Aufwendungen 1.090.449,79
(davon in Fremdwihrung) (0,00)

IIL. Ertragsausgleich 128.109,19

Ordentlicher Nettoertrag 1.446.681,16
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Erlauterungen zur Ertrags- und Aufwandsrechnung

Ertrage
Die Ertrdge im Berichtszeitraum betragen insgesamt 2.409 TEUR.

Die Ertrige aus Immobilien in H6he von 2.177 TEUR sind
die erwirtschafteten Mietertrdge der Immobilien.

Insgesamt wurden im Geschiftsjahr Ertrige aus Liquidi-
tdtsanlagen in Hohe von 122 TEUR erzielt. Diese resultieren
aus Zinsen fiir Bankkonten.

Die Position sonstige Ertrige in Hohe von insgesamt
110 TEUR resultiert aus Zinsertrigen aus dem gewihrten
Gesellschafterdarlehen an die Beteiligung in Frankreich
(99 TEUR) sowie aus erstatteten Versicherungsbeitrigen
(xx TEUR).

Aufwendungen

Die Aufwendungen in Hohe von 1.090 TEUR beinhalten im
Wesentlichen Kosten der Verwaltung des Sondervermdgens
sowie Bewirtschaftungskosten.

Die Bewirtschaftungskosten in Hohe von 372 TEUR setzen
sich aus Betriebskosten, Instandhaltungskosten, Kosten der
Immobilienverwaltung und sonstigen Kosten zusammen.

Die Betriebskosten in Hohe von 66 TEUR betreften die auf
Mieter nicht umlegbaren Nebenkosten. Die Position In-
standhaltungskosten in Hohe von 136 TEUR bezieht sich auf
die Ma3nahmen zur langfristigen Werterhaltung. Bei den
Kosten der Immobilienverwaltung in Hohe von 89 TEUR
handelt es sich im Wesentlichen (86 TEUR) um Kosten der
Hausverwaltung.

In den sonstigen Kosten (81 TEUR) sind 64 TEUR Kosten fiir
Erst- und Neuvermietung der Objekte und 17 TEUR tbrige
Kosten enthalten.

Im Berichtszeitraum wurden in H6he von 21 TEUR Erbbau-
zinsen fiir die Immobilie Hamburg-Harburg verbucht.

Die Position Zinsaufwendungen (354 TEUR) beinhaltet
Darlehenszinsen fiir die Objekte “Voltastral3e” (91 TEUR)
und “Hanhoopsfeld” (65 TEUR) sowie Bereitstellungs-
gebiihren fiir die Darlehen dieser zwei Objekte (197 TEUR).

Die Kosten der Verwaltung des Sondervermdgens (iber
344 TEUR umfassen im Wesentlichen die laufende Vergii-
tung an die Fondsverwaltung (259 TEUR), die Depotbank-
gebiihren (27 TEUR), sowie Kosten fiir Priifung und Verof-
fentlichung in Hohe von 49 TEUR und Aufwendungen fiir
Sachverstindige (9 TEUR).

Ankaufgebiihren fiir die Objekte sind hier nicht enthalten,
da diese nicht als Aufwand verbucht werden, sondern als
Anschaffungsnebenkosten des jeweiligen Objektes zu
berticksichtigen sind.

Ertragsausgleich

Der Ertragsausgleich in Héhe von 128 TEUR ist der Saldo der
von Anteilserwerbern im Berichtszeitraum als Ausgleich fiir
aufgelaufene Ertrige gezahlten Betrdge bzw. vom Fonds bei
Anteilricknahme im Riicknahmepreis vergiiteten Ertrige.

Ordentlicher Nettoertrag

In Summe ergibt sich fiir das abgelaufene Jahr ein ordent-
licher Nettoertrag in Hohe von 1.447 TEUR.

Vermittlungsprovisionen

Der Kapitalanlagegesellschaft flieRen keine Riickvergiitun-
gen der aus dem Sondervermdgen an die Depotbank und an
Dritte geleisteten Verglitungen und Aufwandserstattungen
zu. Die Kapitalanlagegesellschaft gewihrt aus der an sie
gezahlten Vergiitung an Vermittler, z.B. Kreditinstitute,
wiederkehrend Vermittlungsentgelte als so genannte
Vermittlungserfolgsprovisionen.

Miinchen, im Dezember 2009

Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft

(e

B. Fachtner
Vorstand

/e
Dr. A. Kneip
Vorstandssprecher
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Gremien

Kapitalanlagegesellschaft

Catella Real Estate AG
Kapitalanlagegesellschaft

Alter Hof 5

D-80331 Miinchen

Telefon +49-89-189 16 65-0
Telefax +49-89-189 16 65-66

Handelsregister: Amtsgericht Miinchen
Handelsregisternummer: HRB 169 o51

Griindung
18.1.2007

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital am 31.12.2008
2,5 Millionen EUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2008
3,2 Millionen EUR

Aufsichtsrat

Johan Ericsson (Vorsitzender)
Catella Financial Advisory AB, Schweden
Group Chief Executive

Ando Wikstrom (stellvertretender Vorsitzender)
Catella Financial Advisory AB, Schweden
Deputy Chief Executive/ CFO

Anders Ek
Selbstindiger Berater (Senior Advisor)

Heimo Leopold
Vermogensverwalter

Paul Vismans
Selbstindiger Berater

Lennart Schuss

Catella Corporate Finance AB, Schweden
Chief Executive Officer
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Vorstand

Dr. Andreas Kneip (Vorstandssprecher)

Bernhard Fachtner

Gesellschafter

Catella Property Fund Management AB, Schweden (94,5%)
Catella Tellaca Holding AB, Schweden (5,5%)

Depothank

CACEIS Bank Deutschland GmbH

Lilienthalallee 34-36

D-80939 Miinchen

Gezeichnetes Kapital am 31.12.2008
5.113 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2008
153.392 TEUR

Abschlusspriifer

PricewaterhouseCoopers AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Elsenheimerstral3e 33

80687 Miinchen



Sachverstiandigenausschuss

Stefan Bronner

Dipl.-Kfm. | MRICS | Chartered Surveyor

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fiir
die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstticken.
Gutachter fiir die fonds Focus Nordic Cities und Bouwfonds
European Residential.

Klaus-Peter Keunecke

Dipl.-Ing.

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fiir
die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstticken.
Vorsitzender des Sachverstindigenausschusses.

Anlageausschuss
Frank Menz

(Landestierirztekammer Hessen)

Michael Haupt
(Bouwfonds REIM)

Stefan Wicht

Dipl.-Ing. ,Architekt

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fiir
die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstticken.
Gutachter fiir die fonds Focus Nordic Cities und Bouwfonds
European Residential.

Florian Lehn

Dipl.-Ing. (FH)

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fiir
die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstticken.
Gutachter fiir die fonds Focus Nordic Cities und Bouwfonds
European Residential — stellv. Vorsitzender.
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Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft
Alter Hof 5

D-80331 Miinchen

Deutschland

Tel:  +49(0)891891665-0

Fax:  +49(0)89 189 16 65 - 66

Bouwfonds Real Estate Investment Management Deutschland GmbH
Potsdammer Stra3e 58

10785 Berlin

Deutschland

Tel:  +49 (0)3059 00 97 - 60

Fax:  +49(0)30 59 0097 - 89
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