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KENNZAHLEN “AUF EINEN BLICK”

Stand 28.2.2009

FONDSVERMOGEN
Fondsvermdgen netto 369419 TEUR
Fondsvermogen brutto (Fondsvermdgen netto zzgl. Kredite) 493796  TEUR
Netto-Mittelabfluss! [5.684  TEUR
Finanzierungsquote? 2838 %
IMMOBILIENVERMOGEN
Immobilienvermdégen gesamt (Summe der Verkehrswerte) 432,169  TEUR
davon direkt gehalten 63.160  TEUR
davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 369.009 TEUR
Anzahl der Fondsobjekte gesamt 22
davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten |7
davon im Bau/Umbau 0

Verdnderungen im Immobilienportfolio !

Ankiufe von Objekten 2

Verkdufe von Objekten 0
Vermietungsquote 3 99,6 %
LIQUIDITAT
Brutto-Liquiditédt 43765  TEUR
Gebundene Mittel * 18.997 TEUR
Netto-Liquiditat® 24.768 TEUR
Liquiditdtsquote © 6.7 %
WERTENTWICKLUNG (BVI-RENDITE)”
fur ein Jahr (1.3.2008 bis 28.2.2009) 48 %
seit Auflage ® 79 %
ANTEILE
Umlaufende Anteile 35.374.886 Stlick
Anteilwert 10,44 EUR
Ruicknahmepreis® 10,13 EUR
Ausgabepreis ' 10,96 EUR
AUSSCHUTTUNG
Tag der Ausschittung [.12.2008
Ausschittung je Anteil 0,36 EUR
Auflage des Fonds:  3.9.2007
ISIN: DEOOOAOMY559
WKN: AOMY55
Internet: www.catella-realestate.de

! Im Berichtszeitraum (1.9.2008 bis 28.2.2009)

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

3 Auf Basis Jahres-Bruttosolimietertrag

4 Gebundene Mittel: fur die ndchste Ausschiittung vorgesehene Mittel, fir Ankdufe und Bauvorhaben reservierte
Mittel, Bewirtschaftungskosten, Verbindlichkeiten aus Grundsttickskdufen und Bauvorhaben, Verbindlichkeiten aus
anderen Griinden und kurzfristige Riickstellungen

° Brutto-Liquiditdt abzliglich gebundener Mittel

¢ Netto-Liquiditdt bezogen auf Fondsvermégen netto

7 Nach Berechnungsmethode des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.: Anlage zum
Anteilwert (= Rucknahmepreis)/Bewertung zum Anteilwert; Wiederanlage der Ausschiittung zum Anteilwert
(= kostenfreie Wiederanlage)

8 Angabe zum 28.2.2009 fir den Zeitraum vom 3.9.2007 bis 28.2.2009

? Der Ricknahmepreis ist vom 7.1.2009 bis zum 30.6.2009 der Anteilwert abztiglich des Riicknahmeabschlages von 3%.

10Ein Ausgabeaufschlag wird derzeit nicht erhoben.
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BERICHT DER FONDSVERWALTUNG

IMMOBILIENMARKTE

“The general economic outlooks for the four Nordic countries are
fairly stable relative to other countries in Europe” (NEWSEC Spring
2009, S. 8). ,Beste Politikergebnisse in Nordeuropa® (Sueddeut-
sche.de, 24.2.2009).

Nach den jlingsten Prognosen des internationalen Wahrungs-
fonds (IWF) wird die Weltwirtschaft 2009 voraussichtlich zum
ersten Mal seit 60 Jahren schrumpfen. Derzeitige Prognosen
liegen bei einem Minus von 0,7%. Durch die belebenden,
teilweise massiven Leitzinssenkungen der Notenbanken, etwa
der EZB, die die Leitzinsen von aktuell nur 1,5% auf méglicher
weise 0,5% senken wird, und die umfangreichen Konjunktur-
programme der Regierungen wird eine Stabilisierung der
Konjunktur in der zweiten Halfte des Jahres prognostiziert. Im
Jahr 2010 wird sich die Weltwirtschaft voraussichtlich wieder
erholen (SEB Nordic Outlook February 2009, S. 4).

Die Wirtschaftsleistung in der Eurozone wird 2009 vermutlich
um 2,5% zurlckgehen. Im Jahresbericht per 31.8.2008 gingen
wir noch von einem Wachstum zwischen 1,8 und 2,0% in 2009
aus. Die Rezession setzt sich allerVoraussicht nach bis 2010 fort,
das BIP-Wachstum wird dann bei etwa Null liegen. Folglich wird
auch die Arbeitslosigkeit Ende 2010 bis auf | 1,0% zunehmen. In
den Landern der Eurozone wird die Inflation von derzeit 1,8%
auf 0,8% im Jahr 2010 zurlickgehen. Die gesamteuropaischen
Entwicklungen treten allerdings mit wesentlichen regionalen
Disparitdten auf (SEB Nordic Outlook February 2009, S. 20).

Besonders die wirtschaftlichen Aussichten Skandinaviens sind
imVergleich zu den anderen europdischen Ldndern relativ solide.
Grund hierfur sind unter anderem eine niedrige Verschuldung
der &ffentlichen Haushalte, ein Leistungsbilanziberschuss und
im europdischen Vergleich héhere Beschiftigungsquoten (SEB
Nordic Outlook February 2009, S. 39ff). Diese bieten die
bestdndige Basis fur eine langfristig gute Entwicklung. Zwar
kommt es aktuell trotz stabilerer Fundamentaldaten wie im
restlichen Europa auch in den skandinavischen Staaten zu einem
deutlichen Riickgang der Wirtschaftskraft, allerdings findet der
Abschwung auf einem allgemein hohen Niveau statt. Aktuelle
Prognosen lassen auch fiir Nordeuropa eine langsame Erholung
der Wirtschaft ab 2010 erkennen.

Insbesondere  Norwegen schneidet im internationalen
Vergleich positiv ab. 2009 wird auch hier das BIP um 0,5% bis
[,7% abnehmen, allerdings sehen die Aussichten fur 2010 mit
einem Wachstum von 1,0% bis |,7% wesentlich erfreulicher aus
(Prognosen von Newsec, SEB, DnB NOR, Stat. Zentralamt
Norwegen). Das Land ist insbesondere aufgrund seiner
Ressourcenausstattung fir die Krise wesentlich besser gewappnet
als nahezu alle anderen europdischen Linder. Dank des rund

300 Mrd. Dollar schweren Staatsfonds, der sich vor allem aus
den Oleinnahmen speist, kann die norwegische Regierung die
Wirtschaft ohne Schuldenaufnahme ankurbeln, weshalb das
Land einen deutlichen Haushaltstberschuss von rund | |,0% des
BIP aufweist. Um den Abschwung und steigende Arbeitslosen-
zahlen abzumildern, wird die Wirtschaft insbesondere durch
Investitionen im 6ffentlichen Sektor (rund 20 Mrd. NOK; I, 1%
des BIP) stimuliert (Akershus - The Norwegian commercial
property market February 2009, S.5).

In Schweden wird fiir 2009 ein Riickgang des BIP um fast 2,5%
erwartet — der stdrkste Rickgang seit dem Zweiten Weltkrieg.
Doch dank der hohen geld- und finanzpolitischen Anreize
schwacht sich der Konjunkturabschwung auch in Schweden in
naher Zukunft ab. 2010 wird das Wachstum voraussichtlich bei
Null liegen. Ebenso wie in den anderen europdischen Landern
steigt die Arbeitslosigkeit von 6,2% auf 8,6% im Jahr 2009. Neben
der neuerlichen Senkung der Leitzinsen im Februar um 1,0% auf
nunmehr |,0% wurden zusatzlich Steuererleichterungen einge-
fuhrt. Hierdurch wird im nédchsten Jahr das Defizit der offentli-
chen Hand bei 6,0% des BIP liegen (SEB Nordic Outlook
February 2009, S. 40).

Auch Finnlands Wirtschaft kann sich den negativen interna-
tionalen Trends nicht entziehen. Dennoch ist die gesamtwirt-
schaftliche Performance trotz Rezession mit einem Minus von
[,8% (Catella Property Market Trends Spring 2009, S. 4) insge-
samt besser als bei den meisten Industrieldndern. Der Konjunk-
turabschwung ist aufgrund des relativ stabilen Privatkonsums,
der von einer stark nachlassenden Preissteigerung profitiert,
weniger ausgepragt. Die Grundlage fir eine auch langfristig wett-
bewerbsfahige Wirtschaft bilden das herausragende Bildungs-
system und die guten wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen.
Somit wird schon 2010 das BIP in Finnland wieder wachsen.
Aktuelle Prognosen liegen zwischen 0,3% und 2,0%. Dennoch
wird, ebenso wie in den anderen skandinavischen Lindern, die
Arbeitslosenquote von ihrem Tiefstand mit 6,2% im Marz 2008
(6,4% im Jahresdurchschnitt 2008) in den nachsten beiden
Jahren auf durchschnittlich 7,8% und 9,1% steigen (SEB Nordic
Outlook February 2009, S. 40).

In Deutschland fillt der Wirtschaftsriickgang mit einem Minus
von 3,0% aufgrund der hohen Exportabhangigkeit etwas star-
ker aus als im europdischen Durchschnitt. In der zweiten Jah-
reshélfte 2009 und in 2010 wird sich die Konjunktur voraus-
sichtlich wieder stabilisieren (SEB Nordic Outlook February
2009,S.41).Bis dahin ist jedoch mit einem Anstieg der zuvor seit
drei Jahren ricklaufigen Arbeitslosigkeit (Marz 2009: 8,6%) zu
rechnen, auch wenn viele Unternehmen zuerst zum Instrument
der Kurzarbeit greifen, um qualifizierte Mitarbeiter stdrker an das
Unternehmen zu binden (Monatsbericht Mérz 2009, Bundes-
agentur fur Arbeit, S. 16).



Die vergleichsweise stabilen Aussichten der skandinavischen
Staaten und Deutschland sind fir das Baltikum nicht vorhan-
den. Die positive konjunkturelle Prognose unseres Jahresberichts
zum 31.8.2008 fur die Jahre 2009/2010 mussten wir nach unten
revidieren. Die Expertenmeinungen gehen, was die baltischen
Staaten betrifft, stark auseinander, weshalb die Bandbreiten der
Prognosen teilweise grof3 ausfallen. Aktuelle Studien gehen
davon aus, dass in Estland das BIP im laufenden Jahr um 5,0% bis
10,0% sinken wird. Die Wirtschaftsleistung Lettlands geht um
7,0% bis 9,0% zuriick und in Litauen schrumpft sie um 4,0% bis
5,0%. Die Erwartungen fir die Jahre 2010 sind allerdings wieder
deutlich positiver: Laut dem aktuellen Bericht der UniCredit
Group wird Estland sogar wieder ein Wachstum um 0,2% und
Litauen lediglich einen Riickgang von 0,3% verzeichnen. Ebenso
hat Lettland 2010 mit einem prognostizierten Rickgang um
[,9% die Talsohle durchschritten (UniCredit Group, CEE Quar
terly 01-2009, S. 14, 20, 23). Grund fur die aktuell starken Ein-
buBen der Wirtschaft ist der Rickgang der bis dahin Uberhitzten
Inlandsnachfrage. Die Kaufkraft leidet unter der steigenden
Arbeitslosigkeit und erheblichen Reallohnkdrzungen. Positiv zu
beurteilen ist, dass sich Ungleichgewichte wie grofe Leistungs-
bilanzdefizite und hohe Inflationsraten verringern werden. 2009
betragt die Teuerungsrate in Estland nur noch 0,7%, in Lettland
und Litauen rund 5,0%, nachdem im Vorjahr noch zweistellige
Werte erreicht wurden (SEB Nordic Outlook February 2009,5.42).

Vor dem Hintergrund des weltweiten wirtschaftlichen Ab-
schwungs meldete die Mehrheit der europdischen Markte auf-
grund stark eingeschridnkter Kreditvergaben einen deutlichen
Riickgang der Investitionsvolumina. Direktinvestitionen in Ge-
werbeimmobilien im Jahr 2008 brachen vor allem aufgrund des
schlechten vierten Quartals um rund 55% ein. Zudem werden
aufgrund der sinkenden Flachennachfrage (2008: bis 12%) und
der sinkenden Mieten in fast allen europdischen Markten die
Spitzenrenditen 2009 weiter steigen. Oslo und Stockholm bei-
spielsweise haben die Gipfel des Mietpreiswachstums Uber
schritten und werden in 2009 mit fallenden Spitzenmieten zu
rechnen haben. Hamburg und Helsinki verzeichneten 2008 noch
stabile Mieten, werden aber voraussichtlich in 2009 auch mit
einem Riickgang rechnen missen. Die Objektpipeline und die
sinkende Nachfrage erhéhen in den meisten Markten die Gefahr
eines Angebotstiberhangs (JLL Nordic City Report Spring 2009,S.3).

Aufgrund der Heterogenitit der Volkswirtschaften des Ostsee-
raums ist jedoch eine differenzierte Darstellung unserer Inves-
titionsstandorte erforderlich.

Oslo kann beziglich des Immobilienmarktes ebenfalls durch
seine vergleichsweise stabile Lage punkten. Nach drei Jahren mit
starkem Beschéftigungszuwachs (+38.000) in Oslo wird flr
2009 erstmals wieder ein Rickgang der Birobeschéftigten er
wartet, fir 2010 gehen Experten bereits wieder von einem

leichten Zuwachs aus.Trotz der Abnahme der Biirobeschéftigten
wird aufgrund der gemaBigten Bautdtigkeit die Leerstandsquote
von 5,0% auf moderate 6,5% (in guten zentralen Lagen unter
5,0%) ansteigen (Union Property Group 2009, S. | 1. Der kurz-
fristige Nachfrageriickgang wirkt sich auch auf die Mietpreise
aus, insbesondere in Spitzenlagen, wahrend die Durchschnitts-
preise weniger beeinflusst werden. Oslos Central Business
District (CBD) verzeichnete Uber Jahre hinweg die hochsten
Mietpreissteigerungen in der nordischen Region, weshalb jetzt
ein Rickgang von 25% bis 2010 wahrscheinlich erscheint. Die
derzeitige Marktmiete im CBD liegt bei EUR 24 - 32/m? im Monat
(Stand: Mérz 2009). Wie in den meisten anderen Industrienatio-
nen steigen auch in Norwegen die Renditen (in zentralen Lagen
von 5,5% auf 6,5% in 2008) (NEWSEC Spring 2009, S. 33f).

In Stockholm wirkte sich das hohe Wirtschaftswachstum der letz-
ten Jahre positiv auf die Leerstandsraten im Blrosektor aus. Auf-
grund der nun sinkenden Vermietungsaktivititen und des neu auf
den Markt kommenden Angebots werden in den kommenden
Jahren die Leerstandsraten steigen. Ende 2008 verzeichnete der
CBD eine Leerstandsrate von 5,0% (NEWSEC Spring 2009, S.28).
Aufgrund des wachsenden Angebots und der sinkenden Nach-
frage (2008: bis 36%) wird bis Ende 2009 ein Leerstand von 9,0%
im CBD erwartet (JLL Nordic City Report Spring 2009, S. 3).

Bezliglich des Mietwachstums zeichnete sich 2008 durch eine
starke erste Hailfte und ein schwicheres zweites Halbjahr aus.
Insgesamt stiegen die Blromieten in den zentralen Lagen in
2008. Im vierten Quartal gingen die Mieten jedoch erstmalig
um 6,8% zurlick (JLL Nordic City Report Spring 2009, S. 3). Als
Folge der schwécheren wirtschaftlichen Entwicklung werden im
ersten Halbjahr 2009 weiter sinkende Mieten auf allen Teil-
madrkten vorhergesagt. Spitzenmieten im CBD werden dann bei
etwa EUR 30/m? im Monat liegen (NEWSEC Spring 2009,
S. 1 6f). Aufgrund der Finanzierungsprobleme und des globalen
Wirtschaftsabschwungs stiegen die Spitzenrenditen im CBD
Stockholm bereits 2008 um 75 Basispunkte. Anfang 2009
betrugen die Renditen 5,75%. Ein Anstieg auf 6,25% innerhalb
dieses Jahres wird prognostiziert (NEWSEC Spring 2009, S. | 6f;
JLL Nordic City Report Spring 2009, S. 5).

Die Wirtschaft der Region Helsinki beeinflusst den Landesdurch-
schnitt weiterhin positiv. Trotzdem flihrt auch hier das wachsende
Angebot zu steigendem Leerstand und sinkenden Mieten. Ende
2008 lag die Leerstandsrate im CBD aber dennoch bei niedrigen
4,2% und wird auch in nédchster Zeit nicht wesentlich steigen.
Grund hierfur ist, dass die neu auf den Markt stromenden Fla-
chen sich hauptsichlich auf die anderen Teilmérkte konzentrieren.
2008 zeichnete sich weiterhin durch hohe Vermietungsaktivitdten
aus, allerdings mit ersten negativen Anzeichen. Die Spitzenmieten
im CBD stiegen im Gesamtjahr 2008 um 3,4%, stagnierten aber
im vierten Quartal und liegen derzeit bei ca. EUR 24/m? im



10

BERICHT DER FONDSVERWALTUNG

Monat. Im laufenden Jahr wird ein Riickgang der Spitzenmieten
erwartet. Dieser wird aufgrund des begrenzten Angebots relativ
gering ausfallen. Im zweiten Halbjahr 2008 verzeichneten die
Renditen einen Anstieg um 90 Basispunkte und liegen derzeit bei
6,0% (JLL Nordic City Report Spring 2009, S. 14f).

Im Vergleich zu den anderen européischen Staaten war in denTeil-
markten Deutschlands der Einbruch der Nachfrage nach Birofld-
chen geringer, allerdings findet auch hier ein Riickgang derVermie-
tungsleistung statt. Gleichwohl zeigt der Hamburger Blromarkt
Auswirkungen der Finanzmarktkrise. Der geringere Warenumschlag
ist einer der Griinde fir die gesunkene Nachfrage. Allerdings war
der Biroflichenumsatz im ersten Quartal 2009 mit ca. 68.000 m?
besser als prognostiziert. Insbesondere die [-A-Lagen zeigten sich
stabil (DEAL MAGAZIN, 26.3.2009). Die Leerstandsquote redu-
zierte sich im vierten Quartal 2008 erneut auf 7,4%. Im zurlickge-
henden Neuanfragevolumen zeichnen sich die Auswirkungen der
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen auf den Blrovermietungs-
markt aber bereits ab. Trotz der guten Vermietungsleistung sank das
Transaktionsvolumen gegentiber 2007 um 66% auf EUR 1,72 Mrd.
(CBRE Office Market View, S. 2). Die Spitzenmiete ist im Vergleich
zu 2007 auf EUR 24,00 /m? pro Monat gestiegen. Der stdrkste
Anstieg auf Teilmarktebene wurde im Vorjahresvergleich mit rund
8% Zuwachs in der,,City-Sid" verzeichnet. Die Nettoanfangsren-
dite fur Blroinvestments stieg 2008 lediglich um 10 Basispunkte
auf 5,1%. In Anbetracht der wirtschaftlichen Rezession und der
rickldufigen Nachfrage nach Biroflachen wird das Umsatzvolumen
im Jahr 2009 das Vorjahresergebnis nicht erreichen. Die Verknlp-
fung von hohem Fertigstellungsvolumen und geringer Nachfrage
werden den Leerstand ansteigen und die Mieten sinken lassen
(CBRE Office Market View, S. 4f).

Nach dem Rekordjahr 2007 sind Immobilientransaktionen in
den baltischen Landern fast zum Stillstand gekommen. Das In-
vestitionsvolumen wird Uber das gesamte Jahr 2009 gering blei-
ben. Als junge EU-Hauptstadt ist Tallinn weiterhin ein attraktiver
Standort fur Firmenhauptsitze und regionale Biros internatio-
naler Unternehmen. Das begrenzte Angebot im CBD wird die
Leerstandsraten trotz schwacher Wirtschaft und steigender
Arbeitslosigkeit kaum steigen lassen. Diese lag Ende 2008 bei
niedrigen 2,5%. Die Nachfrage nach Biroflichen schwéchte sich
aber bereits im zweiten Halbjahr 2008 ab. Spitzenmieten im
CBD vonTallinn lagen im ersten Quartal 2009 bei EUR 12,00 -
[5,50/m? im Monat (NEWSEC Spring 2009, S. 41). Die hohen
Kreditkosten, geringes Eigenkapital der Investoren und das hohe
Risiko haben die Renditen im Jahr 2008 stark steigen lassen.
Diese liegen im CBD derzeit bei fast 8,5%, dies bedeutet einen An-
stieg von mehrals 100 Basispunkten (NEWSEC Spring 2009, S.42).

Eine dhnliche Entwicklung zeigt der Blroimmobilienmarkt in
Riga. Auch hier sank das Investitionsvolumen im Jahr 2008. Auf-
grund der geringeren Nachfrage wird in Riga die Leerstandsrate

in zentralen Lagen im laufenden Jahr auf 10,0% ansteigen. Durch
die wegen der aktuellen Rezession gesunkene Nachfrage ist ein
Mietpreisriickgang nicht zu verhindern. Die Mieten werden 2009
in zentralen Lagen um rund 5,0% nachlassen. Ende des ersten
Quartals 2009 liegen die Mieten im CBD bei EUR 14,00 -
18,00/m? im Monat. Spitzenmieten kénnen bis EUR 20,00/m?
im Monat betragen (NEWSEC Spring 2009, S. 44). Renditen im
CBD werden voraussichtlich 2009 ihren Hohepunkt mit tber
9,0% erreichen und sich dann aufgrund der geringeren Zinssdtze
stabilisieren (NEWSEC Spring 2009, S. 45).

Fir beide Markte gilt, dass im laufenden Jahr ein weiterer Anstieg
der Spitzenrenditen vorhergesagt wird, deren Berechnung aller
dings aufgrund der verschwindend geringen Transaktionszahlen
stark verzerrt und demnach kaum méglich sein dirfte.

PERFORMANCE

Im Geschéftshalbjahr (sechs Monate) lag die Performance bei
2,0% (BVI-Methode). Im Dezember 2008 blieb der Anteilspreis
mit 10,34 EUR pro Anteil stabil. Es wurden Vermdégenszuwdchse
durch Mieteinnahmen erzielt, die jedoch durch die anhaltende
Volatilitdt in den Bewertungen der Devisentermingeschdfte neu-
tralisiert wurden. Diese ist im Wesentlichen auf unterschiedlich
hohe Leitzinssenkungen der jeweiligen Notenbanken zurlickzu-
fUhren. Allerdings werden Schwankungen in den Bewertungen
der Devisentermingeschéfte bis zur Filligkeit des jeweiligen
Devisentermingeschiftes wieder ausgeglichen. Da eine Auflé-
sung unter der Laufzeit nicht beabsichtigt ist, neutralisieren sich
diese Schwankungen fir das Sondervermdégen.

LIQUIDITAT

Das Gesamtvolumen der Liquiditdtsanlagen des Focus Nordic
Cities betrug zum Stichtag 43,8 Millionen Euro (11,8% des
Fondsvolumens).

AUSSETZEN DER RUCKNAHME VON
FONDSANTEILEN UND WIEDERAUFNAHME
DER RUCKNAHME VON FONDSANTEILEN

Nach der voribergehenden Aussetzung der Riicknahme von
Anteilscheinen verschiedener deutscher offener Immobilien-
fonds Ende Oktober verzeichnete auch unser Fonds am 29.10.2008
eine ungewohnlich hohe Anzahl von Riickgabeverlangen, die aus
der verflgbaren Liquiditdt nicht mehr zu befriedigen waren.
Somit setzten wir zum Schutze der Anleger fir einen Zeitraum
von zunachst drei Monaten ab dem 28.10.2008, | | Uhr, die
Ricknahme von Anteilen aus. Zuvor hatte der Fonds per



21.10.2008 noch einen NAV von 397 Millionen EUR. Neben Ab-
flissen konnten wir auch deutliche Zuflisse verzeichnen. Am
24.10.2008 erreichte der Fonds sogar nochmals die 400-Millionen-
Grenze. Erst am 27.10.2008 flossen rund 5,7 Millionen EUR ab,
am 28.10.2008 rund 15,2 Millionen EUR An diesem Tag betrug
die verflgbare Liquiditdt (inkl. Mindestliquiditdt von 5%) noch rund
31,6 Millionen EUR (8%).

Die Wiederaufnahme der Ricknahme der Anteile des Focus
Nordic Cities konnte mit Wirkung zum 28.1.2009, | I:01 Uhr
MEZ erfolgen. Dies wurde deshalb moglich, weil fast alle Ruick-
gabeantrdge von Ende Oktober 2008 storniert wurden und na-
hezu alle Anleger ihre Bereitschaft erkldrt haben, die Anteile am
Focus Nordic Cities weiterhin zu halten.

Zum Stichtag betrdgt das Nettofondsvolumen 369,4 Millionen
EUR Wir haben in sechs Landern und |3 Stadten in 22 Immo-
bilien investiert. Die Summe derVerkehrswerte belduft sich zum
28.2.2009 auf rund 432,2 Millionen EUR.

RUCKNAHMEABSCHLAG

Mit Wirkung zum 07.1.2009 haben wir gemdB3 § 12 BVB die
Einfihrung eines bis zum 30.6.2009 befristeten Riicknahmeabschla-
ges in Hoéhe von 3,0% des Anteilwertes beschlossen. Der Riicknah-
meabschlag kommt ausschlief3lich dem Sondervermégen zu Gute.

Dementsprechend erscheint in der téglichen Anteilpreisermitt-
lung innerhalb dieses Zeitraumes bei dem Ricknahmepreis ein
Abschlag in Hohe von 3,09%. Um weiterhin das Nettofondsvermé-
gen pro Anteilschein auszuweisen, wurde die tagliche Anteilpreis-
ermittlung um die entsprechende Information erginzt. Dies
bedeutet, dass die tdgliche Meldung den Ricknahmepreis abzlglich
3,0% sowie den Anteilpreis ohne Ricknahmeabschlag enthélt.

NEUAKQUISITIONEN

Im ersten Halbjahr des Geschiftsjahres 2008/2009 haben wir
je ein Objekt in Schweden und Deutschland erworben.

Wie bereits im Jahresbericht per 31.8.2008 erwéhnt, hat der
Focus Nordic Cities einen Kaufvertrag Uber die Beteiligung fur
das Burogebdude ,,Asken" abgeschlossen. Das sechsstdckige,
2003 und 2008 modernisierte Blroeckhaus befindet sich in
A-Lage im Zentrum Stockholms an einer der hochwertigsten
Stral3en der Stadt, der Birger Jarlsgatan. Die Liegenschaft, die bis
2015 an einen namhaften Medienkonzern vermietet ist, ist in-
frastrukturell ausgezeichnet angeschlossen, zwei U-Bahn-
Stationen sind in unmittelbarer Ndhe und die Autobahnen E4,
E18 und E20 in kurzer Zeit erreichbar. Beziiglich des Investments

sind vor allem der zentrale Standort in Innenstadtlage, der hohe
Qualitdtsstandard sowie ein mogliches zukinftiges VWertsteige-
rungspotential hervorzuheben.

Zudem konnten wir im Berichtszeitraum eine Immobilie in
Hamburg erwerben. Das siebengeschossige Blirogebaude an der
Kaiser-Wilhelm-Stral3e befindet sich in direkter Alsterndhe in der
Hamburger Neustadt und ist bis 2019 an die Stadt Hamburg
vermietet. Der Blrostandort Hamburg City bietet die exklu-
sivsten Blroadressen der Stadt, im ersten Halbjahr 2008 entfiel
ein Viertel des gesamten Flachenumsatzes der Stadt auf diesen
Teilmarkt. Die Liegenschaft ist infrastrukturell ausgezeichnet
angeschlossen und befindet sich nahe der U-Bahn Station Géan-
semarkt und der S-Bahn-Station Stadthausbriicke. Zudem ist die
Umgebung durch eine Vielzahl an Restaurants und Cafés sehr
attraktiv. Das Investment zeichnet sich vor allem durch den sehr
guten Standort in der Hamburger Innenstadt, die langfristige
Vermietung an einen bonitdtsstarken Mieter sowie durch ein
zukiinftiges Mietsteigerungspotential aus.

LEERSTANDSSITUATION

Durch eine gezielte Auswahl von vollvermieteten Liegenschaften
ist es uns gelungen, die Leerstandsquote im Berichtszeitraum bei
durchschnittlich 0,4% zu halten. Stichtagsbezogen betrdgt die
Leerstandsquote ebenfalls 0,4%. Ein erster relevanter Auslauf
von Mietvertrdgen (insgesamt 5,8%) wird erst im Jahr 2010
stattfinden.

STRATEGISCHE AUSRICHTUNG DES Focus
NorbpiIc CITIES

Auch 2009 ist es unser Ziel, die strategische Diversifizierung des
Fonds weiter voranzutreiben und insbesondere den Ausbau un-
seres Portfolios in allen nordeuropdischen Hauptstddten aber
auch in Mittelstdadten mit regionaldkonomischer Bedeutung zu
forcieren. Naturlich hat die Wirtschaftskrise auch auf diese
Immobilienmarkte Einfluss. Aufgrund sinkender Nachfrage und
dem ,wait-and-see'-Ansatz vieler Unternehmen sind die Stand-
orte mit sinkenden Mieten und steigenden Leerstinden kon-
frontiert. Diese Probleme betreffen jedoch hauptsichlich Ob-
jekte in B-Lagen, wahrend der Riickgang in Spitzenlagen weniger
stark ausfdllt (JLL Nordic City Report Spring 2009, S. 3). Deshalb
planen wir bereits in naher Zukunft, voll vermietete Objekte in
sehr guten Lagen, langfristigen Mietvertragen mit bonitdtsstar-
ken Mietern und guter Objektqualitdt zu angemessenen Preisen
zu erwerben. Dabei gehen wir davon aus, individuelle Oppor-
tunitdten aufgrund gednderter Marktgegebenheiten im Allge-
meinen und durch steigenden Verkaufsdruck hoch fremdfinan-
zierter Eigentlimer im Speziellen, identifizieren zu k&nnen.
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BERICHT DER FONDSVERWALTUNG

GEOGRAFISCHE VERTEILUNG DER FONDSIMMOBILIEN
(Basis Verkehrswerte)

Norwegen
Schweden
Finnland
Deutschland
Estland
Lettland

NUTZUNGSARTEN DER FONDSIMMOBILIEN
(Berechnung anhand der Nettosolimieten)

Biro

Industrie (Lager, Hallen)

Hotel

Handel/Gastronomie

Kfz
Andere
Freizeit
Wohnen

GROSSENKLASSEN DER FONDSIMMOBILIEN

(Basis Verkehrswerte)

bis zu 10 Mio.
10 £ 25 Mio.
25 < 50 Mio.
50 < 100 Mio.

EUR
EUR
EUR
EUR

25,9%
18,7%
16,7%
14,6%
12,4%
11,7%

69,9%
9,8%
7,5%
5,6%
3,3%
2,9%
0,9%
0,1%

10,5%
40,8%
36,3%
12,4%

oD



WIRTSCHAFTLICHE ALTERSSTRUKTUR DER FONDSIMMOBILIEN
(auf Basis der im Sachverstandigengutachten angegebenen Restnutzungsdauern)

< 5 Jahre 50,5%
5 < 10 Jahre 16,1%
10 < 15 Jahre 1,3%
I5 < 20 Jahre 8,8%
mehr als 20 Jahre 23,3%

BRANCHENANALYSE ALLER MIETER

(auf Basis der monatlichen Nettosollmieten)

Offentlich rechtlich 16,1%
Technologie, EDV, Telekom. 12,7%
Verlagswesen, Medien  12,6%
Produzierendes Gewerbe 12,5%
Bau, Immobilien 12,5%
Hotel, Gastronomie 12,4%
GroB- u. Einzelhandel 8,2%
Finanzen, Versicherungen  4,8%
Logistik 3,6%
Sonstige 2,9%
Rohstoffindustrie, Energie 1,7%




BERICHT DER FONDSVERWALTUNG

UBERSICHT KREDITE

Kreditvolumen In % des Verkehrswertes Kreditvolumen (indirekt In % des Verkehrs-
(direkt) aller Fondsimmobilien liber Beteiligungsgesell- wertes aller Fonds-
schaften) immobilien
inTEUR inTEUR
Euro-Kredite 15.000 35% 35.562 82 %
NOK 0 0,0 % 32.805 7,6 %
SEK 5963 1,4 9% 22264 52%
EEK!' 0 00 % 12.783 30%
GESAMT 20.963 4,8 % 103.414 24,0 %

ﬁBERSICHT WAHRUNGSRISIKEN

|| OffeneWihrungspositionen | In % des Fondsvolumens |
zum Berichtsstichtag (netto) pro Wiahrungsraum
inTEUR
EEK! 19.867 53 %
NOK 3.747 1,0 %
SEK 1.963 05 %
GESAMT 25.577 6,8 %

["]BERSICHT ZINSANDERUNGSRISIKO

in %
unter | Jahr 40.190 323%
1-2 Jahre 52.864 42,5 %
2-5 Jahre 0 0%
5-10 Jahre 31.323 252 %
uber 10 Jahre 0 00 %
GESAMT 124.377 100,0 %

! Aufgrund der Koppelung der EEK an den EUR besteht in Estland derzeit faktisch kein Wahrungsrisiko.



BERICHT DER FONDSVERWALTUNG
DIE KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT

Personal und Organisation

Bei der Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft handelt es
sich um ein noch junges, kontinuierlich wachsendes Unterneh-
men. Die Mitarbeiterzahl stieg von |6 Mitarbeitern zum 31.8.2008
auf 21 Mitarbeiter zum 28.2.2009, wovon zum Stichtag |3 Mitar-
beiter dem Portfolio bzw. Asset Management zugeordnet und
acht Mitarbeiter im Bereich derVerwaltung tétig waren.

Neue Produkte

Neben dem Ende Dezember 2007 aufgelegten Offenen Publi-
kums-Immobiliensondervermaogen ,,Bouwfonds European Re-
sidential”, das in einer strategischen Partnerschaft mit
Bouwfonds Asset Management Services Deutschland GmbH in
europdische Wohnimmobilien investiert, legte die Catella Real
Estate AG Kapitalanlagegesellschaft zum 29.8.2008 den Wald-
fonds “Focus Global Forests'" auf. Fiir das neue Produkt wurde
die Rechtsform eines Immobilien-Spezialfonds nach deutschem
Investmentrecht gewahlt. In Zusammenarbeit mit der Neue Ver-
mogen Asset Management AG und der Poyry Forest Industry
Consulting, Helsinki, sollen durch das Investment in Waldflichen
langfristig stabile Renditen durch Wertentwicklungen aus
Zuwachs sowie ein stabiler Cash-flow durch Holznutzung, even-
tuelle Weiterverdu3erung der Flichen und gegebenenfalls
Entwicklungen und Umnutzungen erzielt werden. Die Assets
werden nachhaltig bewirtschaftet, ein Raubbau an der Natur
zum Zwecke der Gewinnmaximierung wird ausgeschlossen.

Catella Real Estate AG Kapitalanlagegesellschaft

v et g b

B. Fachtner ). Werner
Vorstandssprecher Vorstand Portfoliomanager

Minchen, im April 2009



UBERSICHT VERMIETUNG

VERMIETUNGSINFORMATIONEN

Vermietungs- Direkt- Beteili-

informationen investments Lv gungen

in %' gesamt gesamt
88,0 80,0 669 458 85,1

88,0 628

Jahresmietertrag Buro 66,9 69,9

Jahresmietertrag Handel/

Gastronomie 00 00 00 25 14,6 13,6 00 6.5 56
Jahresmietertrag Hotel 0,0 0,0 00 0,0 0,0 304 0,0 8,8 75
J&Tgfﬂ;f;;ag Industrie 3, 3 360 59 147 20 78 109 98
Jahresmietertrag Wohnen [,0 1,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Jahresmietertrag Freizeit 0,0 0,0 0,0 56 0,0 0,0 0,0 1,0 09
Jahresmietertrag Kfz 6,8 6,8 00 2,2 38 54 08 2,7 33
Jahresmietertrag Andere Il [ 1,2 38 0,0 2,8 6,3 32 2,9
Leerstand Biiro 1,6 1,6 00 0,0 04 00 00 0l 04
coerstand Handel 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Leerstand Hotel 00 00 00 00 00 00 00 00 00
(Lfaegr:ﬁaﬂiulgf)usme 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Leerstand Wohnen 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Leerstand Freizeit 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Leerstand Kfz 0l 0, 00 00 00 00 00 00 00
Leerstand Andere 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Vermietungsquote 98,3 98,3 100,0 100,0 99,6 100,0 100,0 99,9 99,6

Helsfyr Panorama, Oslo

! Berechnung der Jahresmietertrage auf Basis der Nettosollmieten; Berechnung
der Leerstande und Vermietungsquote auf Basis der Bruttosollmieten



UBERSICHT VERMIETUNG

RESTLAUFZEIT DER MIETVERTRAGE (Basis: Nettosolimieten)

Restlaufzeit der Direktin- Lv Beteili- Gesamt
Mietvertrage vestments gungen
in % gesamt gesamt

0, 0,1 00 00 00 00 00 00 00

unbefristet

2009 55 55 00 2,1 105 1,0 02 23 2,7
2010 13,7 13,7 00 1,8 74 64 54 4,6 58
2011 55 55 00 00 24,7 18,0 00 8,38 8.3
2012 192 192 00 1,9 40,6 00 16,1 10,1 .3
2013 09 0,9 16,1 64,1 2,1 252 00 215 18,7
2014 12,2 12,2 00 00 00 00 33 08 24
2015 00 00 00 07 00 00 26,7 6.5 56
2016 00 00 00 294 135 493 300 28,6 247
2017 36,1 36,1 00 00 1,2 0l 00 02 52
2018 00 00 00 00 00 00 18,3 4.4 38
2019+ 6,8 6,8 839 00 00 00 00 12,2 5

RESTLAUFZEIT DER MIETVERTRAGE (Basis: Nettosolimieten)
30%

24,7 %

25%

20 %

15 %

I1,5%

10 %

5%

0%

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019+



VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 28. FEBRUAR 2009

Anteil am

Fondsvermaogen
in %

I. Immobilien

18

|. Mietwohngrundstlicke
(davon in Fremdwahrung)

2. Geschéftsgrundstlcke
(davon in Fremdwahrung)

3. Gemischtgenutzte Grundstlicke
(davon in Fremdwéhrung)

Summe der Immobilien
(davon in Fremdwahrung)

(000)

(000)

(0,00)

(000)

0,00

63.160.000,00

0,00

63.160.000,00

17,10

0,00

17,10

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

|. Mehrheitsbeteiligungen
(davon in Fremdwahrung)

2. Minderheitsbeteiligungen
(davon in Fremdwahrung)

Summe der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

(davon in Fremdwahrung)

(99.136.041,60)

(000)

(99.136.041 60)

177.051.455,15

0,00

177.051.455,15

4793

47,93

Liquiditatsanlagen

|. Bankguthaben
(davon in Fremdwahrung)

2. Investmentanteile
(davon in Fremdwahrung)

Summe der Liquiditdtsanlagen
(davon in Fremdwahrung)

(833.004,37)

(000)

(833.00437)

43.764.645,86

0,00

43.764.645,86

11,85

11,85

V.

Sonstige Vermogensgegenstinde

|. Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung
(davon in Fremdwahrung)

2. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

3. Zinsanspriiche
(davon in Fremdwahrung)

4. Andere
(davon in Fremdwahrung)

Summe der Sonstigen Vermdogensgegenstande
(davon in Fremdwahrung)

(000)

(54.837.852,79)

(943.651,75)

(1.494.559,60)

(57.276.064,14)

72049143

93.074.507,06

1.319.706,10

15.263.722,72

110.378.427,31

29,88

Summe I. - IV.

(davon in Fremdwahrung)

(157.245.110,11)

394.354.528,32

106,75




Anteil am

Fondsvermaogen
in %

V. Verbindlichkeiten aus

I. Krediten 20.963.166,19
davon besicherte Kredite (§ 82 Abs. 3 InvG) 15.000.000,00

(insgesamt in Fremdwaéhrung) (5.963.166,19)

2. Grundstlckskaufen und Bauvorhaben |.633.067,74

(davon in Fremdwahrung) (530.678,29)

3. Grundstlcksbewirtschaftung 954.900,86

(davon in Fremdwahrung) (0,00)

4. anderen Griinden 822.842,67

(davon in Fremdwahrung) (5.565,62)

Summe der Verbindlichkeiten 24.373.977,46 6.60

(davon in Fremdwahrung) (6.499.410,10) ’
VI. Riickstellungen 561.894,82 0,15

(davon in Fremdwahrung) (0,00)

SummeV.-VI.

(davon in Fremdwahrung) (6:499.410,10) 24.935.872,28 815
Fondsvermogen 369.418.656,04 100,0
Anteilwert (EUR) 10,44
Umlaufende Anteile (Stiick) 35.374.886

Devisenkurse per 26.2.2009:

Estnische Krone | EUR = 15,64665 EEK
Norwegische Krone | EUR = 877150 NOK
Schwedische Krone I EUR = [1,31949 SEK

Unter Fremdwahrung sind samtliche Nicht-Euro-Positionen zu verstehen.
Auf Fremdwahrung lautende Positionen wurden zu den von Reuters AG um 13.30 Uhr
ermitteften Devisenmittelkursen vom 26.2.2009 in Euro umgerechnet.
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ERLAUTERUNGEN ZUR VERMOGENSAUFSTELLUNG

FONDSVERMOGEN

Zum Ende des Geschéftshalbjahres betrdgt das Fondsvermdgen
369.419 TEUR. Dies entspricht bei 35.374.886 Anteilen zum
Halbjahresabschluss einem Anteilpreis von 10,44 EUR.

Im laufenden Geschéftsjahr wurden 4.6 16.894 Anteile ausgege-
ben und 6.085.476 zuriickgenommen. Dies entspricht einem
Netto-Mittelabfluss von 15.684 TEUR.

FUnf direkt gehaltene Objekte und 17 indirekt Uber |5 Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene Objekte zahlen
am 28.2.2009 zum Portfolio des Focus Nordic Cities. Detail-
lierte Informationen zur Zusammensetzung des Immobilienver
maogens sind auf den Seiten 22 bis 33 dargestellt.

IMMOBILIEN

Das Immobilienvermdégen der direkt gehaltenen Liegenschaften
belduft sich zum Berichtsstichtag auf insgesamt 63.160 TEUR.

Im November 2008 wurde das Objekt , Kaiser-Wilhelm-Straf3e"
in Hamburg erworben und ging mit einem Verkehrswert von
5.660 TEUR dem Sondervermégen zu.

Weitere vier Objekte in Deutschland zéhlten bereits zum Ende
des letzten Geschdftsjahres zum Bestand.

BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-
GESELLSCHAFTEN

Zum Ende des Geschiftsjahres 2007/2008 hielt der Focus
Nordic Cities |4 Mehrheitsbeteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften in Estland, Finnland, Lettland, Norwegen und Schweden
im Bestand.

Im laufenden Geschéftsjahr wurde ein weiteres schwedisches
Objekt ,,Asken | " in Stockholm Uber die Beteiligung an der
Immobilien-Gesellschaft ,,Neksa I AB" erworben. Der Wert
dieser Beteiligung betragt zum Stichtag |5.169 TEUR.

LIQUIDITATSANLAGEN

Die Liquiditdtsanlagen zum Stichtag belaufen sich auf 43.765 TEUR.
Diese setzen sich aus den laufenden Bankkonten (43.767 TEUR)
abzlglich Verbindlichkeiten aus Anteilscheinumsatzen (2 TEUR)
zusammen.

Von der Gesamtliquiditdt von 43.765 TEUR sind 18471 TEUR
zur Einhattung der gesetzlichen Mindestliquiditét vorgesehen. Zur
Erflllung von Verbindlichkeiten aus der Grundstlicksbewirt-
schaftung sind 955 TEUR reserviert.

SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE

Die sonstigen Vermdgensgegenstdnde betragen zum Berichts-
stichtag 1 10.378 TEUR.

Die Forderungen aus der Grundstlicksbewirtschaftung der
direkt gehaltenen Objekte in Hohe von 720 TEUR setzen sich
zusammen aus Mietforderungen in Hohe von 30 TEUR sowie
Forderungen aus umlagefdhigen Betriebskosten in Héhe von
690 TEUR. Die Forderungen an Immobilien-Gesellschaften ergeben
sich aus gewdhrten Gesellschafterdarlehen (93.075 TEUR). Die
Zinsanspriche in Hohe von [.320TEUR resultieren aus den Ge-
sellschafterdarlehen an die Immobilien-Gesellschaften. Unter den
anderen sonstigen Vermd&gensgegenstdnden sind im Wesentli-
chen Dividendenanspriiche gegeniber den Beteiligungen in
Schweden, , Jakobsbergsskogen Fastigheter AB" (1.312 TEUR)
und in Lettland, ,,SIA Plienciema Centrs" (162 TEUR) und , SIA
Brivibas Centrs" (91 TEUR) ausgewiesen. Weitere Positionen
sind Forderungen aus der Absicherung der Wahrungsrisiken aus
dem ausldndischen Immobilienvermdgen durch Devisentermin-
geschifte (13.234TEUR), neutralisierte Anschaffungs- und Anschaf-
fungsnebenkosten aus dem Kauf von Liegenschaften (425 TEUR)
sowie eine Forderung aufgrund weiterbelasteter Kosten fir
Mieterausbauten (40 TEUR).

VERBINDLICHKEITEN
Die Summe derVerbindlichkeiten betrdgt zum Stichtag 24.374 TEUR.

Die Verbindlichkeiten aus Krediten resultieren aus Darlehen in
Hohe von 20.963 TEUR. Die Verbindlichkeiten aus Grund-
stiickskdufen und Bauvorhaben belaufen sich auf 1.633 TEUR.
Die Position Verbindlichkeiten aus Grundstlicksbewirtschaftung
in Hohe von 955 TEUR enthdlt im Wesentlichen von Mietern
erhaltene Vorauszahlungen auf Betriebskosten. Die Verbindlich-
keiten aus anderen Grinden enthalten Darlehenszinsen
(53 TEUR), Verbindlichkeiten aus Umsatzsteuern (56 TEUR),
Verbindlichkeiten aus Verwaltungskosten (232 TEUR), Verbind-
lichkeiten aus der Absicherung der Wahrungsrisiken aus dem
ausldndischen Immobilienvermégen durch Devisenterminge-
schifte (330 TEUR) sowie Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen (152 TEUR).



RUCKSTELLUNGEN

Zum Stichtag werden 562 TEUR Riickstellungen ausgewiesen.

Hierin sind im Wesentlichen Riickstellungen fir Instandhaltungen
in Hohe von 233 TEUR enthalten.

Fur die Immobilien-Gesellschaft , Kiinteistd Oy Helsingin Vuori-
katu 20" wird eine Ruckstellung fir latente Steuern in Hohe von
83 TEUR eingestelit. Diese Ruckstellung wird zu 100 Prozent
gebildet. Sie errechnet sich aus dem Unterschied zwischen dem
aktuellen Verkehrswert und dem steuerlichen Buchwert, multi-
pliziert mit dem jeweils zurzeit gliltigen Steuersatz des Landes.

Des Weiteren wurden Riickstellungen gebildet fur Prifungskos-
ten, steuerliche Beratung sowie Verdffentlichungskosten i. H. v.
insgesamt 70 TEUR.

Dariber hinaus wurde eine Riickstellung fur Eventualverbind-
lichkeiten i. H.v. 58 TEUR und fur ausldndische Steuerni.H.v. 18
TEUR gebildet. Diese betreffen die Korperschaftsteuer fur die
Immobilien-Gesellschaft , Kiinteistd Oy Helsingin Vuorikatu 20"
sowie Quellensteuern fir Dividenden der Beteiligungen
.SIA Brivibas Centrs" und ,,SIA Plienciema Centrs'.
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IMMOBILIENVERZEICHNIS !

I. DIREKT GEHALTENE IMMOBILIEN IN LANDERN MIT EUR-WAHRUNG 2

Lage des Art des Art der Nutzung *
Grundstiicks Grundstiicks

in %

Amsinckstral3e

DE - 20097 Hamburg 8% 8
Amsinckstra3e 32 G o
2% W
Woltmanstrae 19 0% K
Hagerdamm 39,41 °
O,
Ferdetower 23 é |B
% DE - 24114 Kiel G 59 K
| Gablenzstra3e 9 1% A
Fabrikstrale 9
DE — 24103 Kiel G 9% é E
Fabrikstra3e 7 °
Theodor-Heuss-Ring 86% B
DE - 24113 Kiel G 12% |
Theodor-Heuss-Ring 49 2% W
Kaiser-Wilhelm-Stral3e 74% B
DE - 20355 Hamburg G 2% |
Kaiser-Wilhelm-StraBe 50 4% K
Bickerbreitergang 60 0% A

|
Fotos Lfd. Nr. -5: Bernd Perlbach

II. DIREKT GEHALTENE IMMOBILIEN IN LANDERN MIT ANDERER WAHRUNG
Direkt gehaltene Immobilien in Ldndern mit anderer Wahrung liegen zum Stichtag nicht vor.

III. UBER BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN GEHALTENE
IMMOBILIEN IN LANDERN MIT EUR-WAHRUNG 25

Lage des Informationen zur Art des Art der Nutzung 3
Grundstiicks Beteiligung Grundstiicks

in %

. Kiinteistd Oy Helsingin Kasarmikatu 25,
Kasarmikatu Helsinki

" 94% B
F1 ~ 00130 Helsinid Beteiligungsquote: 100,0% G 6% GH
Gesellschafterdarlehen: 8.493 TEUR
I 56% B
. s z
Mikelinkatu 'If;g‘;ier;sktio Oy Mékeldnkatu 91, |%§Z IG/H
— inki 6
P 0610 Fleksinkd Beteiligungsquote: 100,0% GE 149% F
Gesellschafterdarlehen: 12.054 TEUR 4% K
9% A
Viorikat Kiinteisté Oy Helsingin Vuorikatu 207,
uorikatu e
FI - 00610 Helsinki g'els',Fk' 0005 G o
Vuorikatu 20 eteiligungsquote: 0% °

Gesellschafterdarlehen: |1.491 TEUR

Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
G Geschiftsgrundstiick B Biro A AuBenstellplatze
G/W  Gemischtgenutztes Grundstiick G/H  Gastronomie, Handel F Fernwdrme, -kilte
E Erbbaurecht | Industrie (Lager, Hallen) G Garage
W Mietwohngrundstiick W Wohnen K Klimaanlage
So Sonstiges Ho  Hotel LA Lastenaufzug

F Freizeit PA Personenaufzug

K Kfz-Stellpltze
A Andere



Erwerbsdatum 4 Baujahr/ Grundstiicks- Nutzfliche Nutzflache

Umbaujahr

groBe Gewerbe Wohnen

in m? in m? in m2

Ausstattungs-

merkmale

10/2007 2003 3.274 10.906 297 G, PA

01/2008 1998 972 3.556 - F G PA

03/2008 1986 5730 9.179 - F G, PA
1956

03/2008 1992 (Modernisierung) 5.000 4.050 147 A FPA
2007 (Modernisierung)

1172008 1995 343 2063 - F.G, LA, PA

2006-2007 (Umbaui)

Erwerbsdatum 4 Baujahr/ Grundstiicks- Nutzfliche Nutzfliche

Umbaujahr groBe Gewerbe Wohnen

Ausstattungs-
merkmale

in m? in m? in m?

ca. 1890/

01/2008 1955 1295 4.723 - F LA PA
1998-2003 (Modernisierung)

04/2008 1987 6.399 |'1.884¢ - FE G PA
1938-1946

06/2008 2006 (Sanierung) 1.679 6.592 - F G, LA, PA?

Die Immobilien wurden innerhalb der einzelnen Kategorien in Abweichung zum Leitfaden des BVI nicht nach
Ort, sondern nach Datum des Erwerbs angeordnet.

Samtliche Angaben It. Gutachten der Sachverstidndigen, sofern nicht anders angegeben

Die Nutzflichenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrags.

Ubergang von Nutzen und Lasten

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

Erbbaurecht nach finnischem Recht

Mutual Real Estate Company (MREC) finnischen Rechts

Eine bestehende Wohnfliche in Hohe von 208 m? wird vom gewerblichen Mieter nicht zu VWohnzwecken
genutzt, somit Ausweis der gesamten Flache als “Nutzfliche Gewerbe".

Zwei Aufziige mit Kabinen und Zugangstiren aus der Bauzeit sind denkmalgeschiitzt.

< o [C RNV
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IMMOBILIENVERZEICHNIS

IV. UBER BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN GEHALTENE
IMMOBILIEN IN LANDERN MIT ANDERER WAHRUNG 1,2

Lage des Informationen zur Art des
Beteiligung

Art der Nutzung?

Grundstiicks Grundstiicks

24

Jakobsbergsskogen Fastigheter AB>,

in %

Treklévern P
SE - 65230 Karlstad Linkoping 10002 G nn R
Rosenborgsgatan 50 eterigungsquote: 10007% °
Gesellschafterdarlehen: —
Fyrklvern Jﬁkit?sbergsskogen Fastigheter AB>, %% B
SE - 65230 Karlstad Botel e - 100.0% G 4% K
Knuts Dahls Vig | eteiligungsquote: 100,0% %
Gesellschafterdarlehen: —
Bradlink ¢ OU Bradlink, Tallinn 7% B
EE — 80042 Parnu Beteiligungsquote: 100,0% G 86 % |
Kodara 7 Gesellschafterdarlehen: 619 TEUR 7% A
Plienciema Centrs ® SIA Plienciema Centrs, Riga %% B
LV - 2167 Marupe Beteiligungsquote: 100,0% G 74 ; |
Plienciema 35 Gesellschafterdarlehen: 886 TEUR °
Brivibas Centrs ¢ SIA Brivibas Centrs, Riga
LV — 101 ILiepaja Beteiligungsquote: 100,0% G E7 100 % G/H
| 64 Brivibas iela Gesellschafterdarlehen: 695 TEUR
Hotel Norge VictoriaNorge AS 8, Stavanger 32? E/H
NO — 4666 Kristiansand Botelmunseouoto |00 0% G 3% |
Dronningensgate 5/ eteiligungsquote: 199,9% )
Tollbodeaten 6 Gesellschafterdarlehen: — 49 % Ho
8 5% A
L L 1% B
Hotel Victoria VictoriaNorge AS 8, Stavanger 7% G/H
NO - 4006 Stavanger Beteiligungsquote: 100,0% G 5
. 80 % Ho
Skansegaten | Gesellschafterdarlehen: — 2% A
(e}
Cholm |
Krusegatan 19/ eteiligungsquote: 100,0% %
Gesellschafterdarlehen: 70.000 TSEK 6% A

Murmansgatan |19

Art des Grundstiicks

G Geschiftsgrundstiick

G/W  Gemischtgenutztes Grundstiick
E Erbbaurecht

W Mietwohngrundstiick

So Sonstiges

Art der Nutzung

B Buro

G/H  Gastronomie, Handel

| Industrie (Lager, Hallen)
W Wohnen

Ho  Hotel

F Freizeit

K Kfz-Stellpltze

A Andere

Ausstattungsmerkmale

A AuBenstellplatze
F Fernwdrme, -kélte
G Garage

K Klimaanlage

LA Lastenaufzug

PA Personenaufzug



Erwerbsdatum 4 Baujahr/ Grundstiicks- Nutzfliche Nutzflache Ausstattungs-
Umbaujahr groBe Gewerbe Wohnen merkmale

in m2 in m2 in m2

09/2007 1990 31522 10282 - A, PA
1982
09/2007 1985 (Erweiterung) 48,000 8511 - A K, PA

1988 (Erweiterung)

1172007 2005 34982 7.180 - AK
1172007 2006 51.200 9.117 - AK
1172007 2006 PEDEY) 7354 - A
12/2007 1998 2215 9950 - G.K LA PA
1212007 1907 1 654 6090 - LA, PA

2000 (Umbau)

1964
02/2008 1997 (Teilumbau) 16.565 21.077 - A G, K PA
2008 (Modernisierung)

I Sémtliche Angaben It. Gutachten der Sachversténdigen sofern nicht anders angegeben

2 Bei Immobilien, die Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten werden, beziehen sich alle Angaben, unabhangig
von der Hohe der Beteiligungsquote, auf die ganze Immobilie.

3 Die Nutzflachenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrags.

+ Ubergang von Nutzen und Lasten

°> Die Gesellschaft Jakobsbergsskogen Fastigheter AB hilt zwei Immobilien: Treklévern und Fyrklévern.

¢ Die Beteiligungen werden in EUR gefiihrt, da die dortigen Mieten vertraglich in EUR fixiert sind.

7 Erbbaurecht nach lettischem Recht

& Die Gesellschaft VictoriaNorge AS hélt zwei Immobilien: Hotel Norge und Hotel Victoria.



IMMOBILIENVERZEICHNIS

IV. UBER BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN GEHALTENE
IMMOBILIEN IN LANDERN MIT ANDERER WAHRUNG 1,2

Lage des Informationen zur Art des Art der Nutzung?
Grundstiicks Beteiligung Grundstiicks

in %
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Police HQ® OU Pirnu Road 139, Tallinn 99% B
17 EE — 15060 Tallinn Beteiligungsquote: 100,0% G | o/o |
Parnu mantee 139 Gesellschafterdarlehen: 248.772 TEEK °
Bravida Gnilde AB, Stockholm
SE - 2681 Stockholm P . 5 98% B
18 o Beteiligungsquote: 100,0% GE7
Likriktaren 3/ A 2% A
: . Gesellschafterdarlehen: —
Mikrofonvéagen 28
86% B
Helsfyr Panorama Helsfyr Panorama AS, Oslo 2% |
19 NO - 0663 Oslo Beteiligungsquote: 100,0% G 0% K
Innspurten 9 Gesellschafterdarlehen: 235.000 TNOK °
2% A
Magnum ¢ OU Vae 16,Tallinn 24% B
20 EE - 76401 Laagri Beteiligungsquote: 100,0% G 76% |
Vae 16 Gesellschafterdarlehen: 4.000 TEUR °
o ) 92% B
ELL Duntes® SIA Zeltini M, Riga 2% G/H
21 LV - 1013 Riga Beteiligungsquote: 100,0% G % |
Duntes iela 6 Gesellschafterdarlehen: — °
5% K
Asken .
SE — 11429 Stockholm Neksa ll AB, Goteborg 9% B
22 . Beteiligungsquote: 100,0% G o
Birger Jarlsgatan 50, 52 Gesellschafterdarlehen: 67.500 TSEK 1% |
Runebergsgatan 2 o
Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
G Geschiftsgrundstiick B Biro A AuBenstellplatze
G/W  Gemischtgenutztes Grundstiick G/H  Gastronomie, Handel F Fernwdrme, -kilte
E Erbbaurecht | Industrie (Lager, Hallen) G Garage
W Mietwohngrundstiick W Wohnen K Klimaanlage
So Sonstiges Ho  Hotel LA Lastenaufzug
F Freizeit PA Personenaufzug

K Kfz-Stellpltze

A Andere



Erwerbsdatum * Baujahr/ Grundstiicks- Nutzflache
Umbaujahr groBe Gewerbe

in m2 in m2

1957 (Gebdude A)

Nutzfliche Ausstattungs-
Wohnen merkmale
in m2

06/2008 2003 (Sanierung Gebdude A) 10915¢ 19.300¢ - A, PA
2005 (Gebdude B)
08/2008 2003 5615 5326 - A F G PA
08/2008 2003 6.406 18.242 - A F G K LA PA
08/2008 2008 26.563 I'1.745 - A K LA, PA
08/2008 2007 15.896° 18.003 - A FGKPA
1923
Mitte 1950 (Renovierung)
09/2008 Mitte 1980 (Totalsanierung) 1.078 5.538 - F K PA

2003 (Modernisierung)
2008 (Modernisierung)

! Sdmtliche Angaben It. Gutachten der Sachverstindigen sofern nicht anders angegeben

2 Bei Immobilien, die Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten werden, beziehen sich alle Angaben, unabhangig
von der Hohe der Beteiligungsquote, auf die ganze Immobilie.

3 Die Nutzflachenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrags.

+ Ubergang von Nutzen und Lasten

° Das Objekt ist als Denkmal ausgewiesen und unterliegt somit den Restriktionen des Cultural Heritage Act.

¢ Gemal3 dem vorliegenden Auszug aus dem Liegenschaftskataster vom 20.2.2009 wurde das gesamte,
urspriinglich in Mieteigentumsanteile aufgeteilte Areal, neu parzelliert.

7 Erbbaurecht nach schwedischem Recht

& Die Beteiligungen werden in EUR gefiihrt, da die dortigen Mieten vertraglich in EUR fixiert sind.

? Ein noch bis Juli 2010 geltendes Erbbaurecht an 5221 m? steht zusdtzlich zur Verfligung und wurde bei der
Verkehrswertermittlung nicht beriicksichtigt.
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AmsinckstraBe Hamburg, Foto: Bernd Perlbach




UBERSICHT VERKEHRSWERTE UND MIETEN

I. DIREKT GEHALTENE IMMOBILIEN IN LANDERN MIT EUR-WAHRUNG

Lfd. Immobilie Vermietungsstand (gemessen| Branche des Auslaufende Mietvertrige Nettosollmiete 2
g t:4 24
Nr. am Brutto-Mietertrag) Hauptmieters (gemessen am Mietertrag') annualisiert
per 28.2.2009 in % 1.1.2009-31.12.2009 in % inTEUR

Amsinckstral3e o 9

| DE - 20097 Hamburg 99,8 % EDV 51 % 1.573,1

2 Fordetower 833 % EDV 377% 3923
DE - 24114 Kiel e e '

3 E‘Erfgztf‘lgz i 100 % Bau/Immobilien 06% 13750
Theodor-Heuss-Ring o Finanzen/ o

4 DE - 24113 Kiel 100% Versicherung 00% 4462
Kaiser-Wilhelm-Stral3e o Offentliche o

5 DE — 20355 Hamburg 994 % Verwaltung 32% 2793

II. DIREKT GEHALTENE IMMOBILIEN IN LANDERN MIT ANDERER WAHRUNG
Direkt gehaltene Immobilien in Ldndern mit anderer Wahrung liegen zum Stichtag nicht vor

III. UBER BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN GEHALTENE
IMMOBILIEN IN LANDERN MIT EUR-WAHRUNG

Lfd. Immobilie Vermietungsstand (gemessen| Branche des Auslaufende Mietvertraige Nettosollmiete 2
Nr. am Brutto-Mietertrag) Hauptmieters (gemessen am Mietertrag') annualisiert
per 28.2.2009 in % 1.1.2009-31.12.2009 in % inTEUR

Kasarmikatu 25 o Offentliche o

6 FI — 00130 Helsinki 998 % Verwaltung 36% 1.139,1
Mékeldnkatu 91 o Sportartikel- o

7 FI — 00610 Helsinki 100% hersteller 00% 7873
Vuorikatu 20 o Offentliche o

8 FI — 00610 Helsinki 100% Verwaltung 34% 15268

! Nettosollmiete
2Werte per 28.2.2009



Kaufpreis bzw.
Baukosten

Erwerbsneben-
kosten

Aktueller Verkehrs-
wert It. Gutachten

Nettosollmiete (annualisiert) Bewertungsmiete
p-a. It. Gutachten

bezogen auf die

inTEUR inTEUR Anschaffungskosten in % inTEUR inTEUR
23.1187 1.605, | 6,0 % 1.457,4 24.600,0
6.770,0 895,0 4,6 % 4308 7.500,0
18.325,0 1.262,1 6.6 % 1.2959 19.800,0
5.100,0 4045 7,6 % 431,8 5.600,0
5.000,0 4033 52% 380, | 5.660,0

Anschaffungskosten der Beteiligung Nettosollmiete (annualisiert) Bewertungsmiete Aktueller Verkehrs-
bezogen auf die p-a. It. Gutachten wert It. Gutachten
inTEUR Verkehrswerte in % inTEUR inTEUR
14.855,2 47 % 1.317,6 24.030,0
12,6244 73 % 1.768,3 24.600,0
12.067,3 65% 14635 234500
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UBERSICHT VERKEHRSWERTE UND MIETEN

IV. UBER BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN GEHALTENE
IMMOBILIEN IN LANDERN MIT ANDERER WAHRUNG

Immobilie Vermietungsstand (gemessen| Branche des Auslaufende Mietvertrige Nettosollmiete 2
am Brutto-Mietertrag) Hauptmieters (gemessen am Mietertrag') annualisiert
per 28.2.2009 in % 1.1.2009-31.12.2009 in % inTEUR
Treklovern o Produzierendes o
9 SE - 65230 Karlstad 100% Gewerbe 00% 7175
Fyrkiévern o Produzierendes o
10 SE — 65230 Karlstad 100% Gewerbe 00% 3590
o Bradink 100 % Technologie 00 % 5768

EE — 80042 Parnu

Plienciema Centrs o - o
12 LV - 2167 Marupe 100% Logistik 00% 70422

Brivibas Centrs Grof3-,

% o)

'3 LV — 1011 Liepaja 100% Einzelhandel 00% 4836
Hotel Norge N Hotel, 5

14 NO — 4666 Kristiansand 100% Gastronomie 00% 20732
Hotel Victoria o Hotel, 3

15 NO — 4006 Stavanger 100% Gastronomie 007% 14246

16 R 30505 Mams 100 % Verlagswesen 04 % 22874
Police HQ o Offentliche o

17 EE — 15060 Tallinn 100% Verwaltung 00% 19614
Bravida o ) 5

'8 SE — 12681 Stockholm 100% Technologie 0. % 9569
Helsfyr Panorama o Bau, o

19 NO - 0663 Oslo 100% Immobilien 21% 35867
Magnum 5 Grof3-, o

20 EE — 76401 Laagri 100% Einzelhandel 00% 1039.8
ELL Duntes o Rohstoffindustrie, o

2 LV - 1013 Riga ke Energie 158 % 24265
Asken . ) 5

22 100 % Medienkonzern 00 % 1.570,4

SE — | 1429 Stockholm




Anschaffungskosten der Beteiligung Nettosollmiete (annualisiert) Bewertungsmiete Aktueller Verkehrs-

bezogen aufVerkehrswerte p-a. It. Gutachten? wert It. Gutachten?
inTEUR in % inTEUR inTEUR

8.766,0* 7.6 % 7655 9.479,2

4 92 % 2550 39224

3.8985 8,0 % 4991 7.190,0
5937,0 6.7 % 7042 10.460,0
29188 78 % 483,6 6.240,0
27.0254° 59 % 20326 352699
> 62 % 1.391,4 229345

17.458,6 8,0 % 2.0395 287115
29362 6,1 % 24413 319557
6.585,0 80 % 9246 11,9263
28.683,8 6.7 % 3.859,8 53.582,6
33744 73 % 1.034,6 14.300,0
17.469,5 7,1 % 24549 34.100,0
17.485,0 59 % 14430 26.856,3

! Nettosollmieten

2 Werte per 28.2.2009

3 Angaben in Fremdwahrung wurden mit dem Devisenkurs vom 28.2.2009 umgerechnet mit
Ausnahme der Anschaffungskosten (Stichtagskurs bei Erwerb).

* Die beiden Objekte Treklovern und Fykldvern wurden in einer Transaktion gemeinsam erworben.
Der Kaufpreis betrifft daher beide Objekte.

> Die beiden Hotel-Objekte Norge und Victoria wurden in einer Transaktion gemeinsam erworben.
Der Kaufpreis betrifft daher beide Objekte.
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VERZEICHNIS DER KAUFE UND VERKAUFE
KAUFE

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Waihrung

Land Lage des Grundstiicks Art des Ubergang von
Grundstiicks Nutzen und

Lasten

Deutschland 20355 Hamburg, Kaiser-Wilhelm-Stra3e 50 / Backerbreitergang 60 Geschéftsgrundstiick 1172008

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung
Ankdufe von direkt gehaltenen Immobilien in Landern mit anderer Wahrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

I1l. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Liandern mit EUR-Wdhrung
Ankdufe von indirekt gehaltenen Immobilien in Landern mit EUR-Wéhrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

IV. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit anderer Wihrung

Land Name der Immobilien-Gesellschaft Sitz der Beteiligungs- Ubergang von
Immobilien- quote Nutzen und
gesellschaft Lasten

Schweden Neksa Il AB Stockholm 100,00 % 9/2008

VERKAUFE

Verkdufe fanden im Berichtszeitraum nicht statt.



Asken Stockholm

e |
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BESTAND DER LIQUIDITAT

Bei den Liquiditdtsanlagen mit einem Gesamtvolumen von
43.767 TEUR (11,8 % des Fondsvermdgens) handelt es sich um
Bankguthaben.

Zur Absicherung gegen Wahrungsrisiken in Norwegen und
Schweden bestehen zum 28.2.2009 Devisentermingeschdfte
Uber 128,550 TEUR.

Zur Absicherung von Darlehen mit variablem Zins gegen Zins-
schwankungen bestehen per 28.2.2009 Zinsswaps in den
folgenden Beteiligungen:

* VictoriaNorge AS (zwei Zins-Swaps)
* SIA Plienciema Centrs

* SIA Brivibas Centrs

+ OU Bradlink

+ OU Pirnu Road 139

+ OUVae 16

Weitere Angaben siehe nachfolgende Seite
unter V. Sicherungsgeschiéfte.

I. GELDMARKTINSTRUMENTE Stichtag 28.2.2009
Geldmarktinstrumente liegen zum Stichtag nicht vor.

II. INVESTMENTANTEILE Stichtag 28.2.2009
Investmentanteile liegen zum Stichtag nicht vor.

IT1. WERTPAPIERE Stichtag 28.2.2009
Wertpapiere liegen zum Stichtag nicht vor.

IV. WERTPAPIER-PENSIONSGESCHAFTE UND Stichtag 28.2.2009

WERTPAPIER-DARLEHENSGESCHAFTE

Wertpapier-Pensionsgeschifte und Wertpapier-Darlehensgeschifte liegen zum Stichtag nicht vor.




V. SICHERUNGSGESCHAFTE
|. Devisentermingeschifte Stichtag 28.2.2009

Kadufe und Verkdufe von Finanzinstrumenten, die wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossen wurden und nicht

mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen:

Derartige Kdufe und Verkdufe wurden im Berichtszeitraum nicht getatigt

Offene Positionen Nominalbetrag Kurswert Verkauf Kurswert Stichtag | Vorlaufiges

Ergebnis

inTEUR inTEUR inTEUR
EUR — NOK 235.000 TNOK 28.799 26.675 2,124
EUR — NOK 235.000 TNOK 26.150 26481 -330
EUR = NOK 205.000 TNOK 25.080 23242 1.837
EUR - NOK 675.000 TNOK 80.029 76.398 3.631
EUR — SEK 232.000 TSEK 24488 20617 3.871
EUR — SEK 173.500 TSEK 18.075 15.379 2.696
EUR — SEK 74.580 TSEK 8.033 6.642 1.392
EUR — SEK 67.500 TSEK 7.176 5.980 [.195
EUR — SEK 40.000 TSEK 3.652 3.534 9
EUR - SEK 587.580 TSEK 61.424 52.152 9.272
128.550 12.903

2.Zins-Swaps'

Kédufe und Verkdufe von Finanzinstrumenten, die wiahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossen wurden und nicht

mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen:

Derartige Kdufe und Verkdufe wurden im Berichtszeitraum nicht getatigt

Offene Positionen Nominalbetrag Falligkeit Zinssatz Vorlaufiges
Ergebnis 2
in % inTEUR
140.775 TNOK April 2015 4,330 % -525
133.975 TNOK April 2015 4,330 % 516
12,783 TEUR November 201 | 3,350 % -354
4.157 TEUR Januar 2011 4,210 % -190
7.000 TEUR Januar 2012 3,350 % -187
2.571 TEUR Januar 201 1 4,210 % -117
2.832 TEUR November 201 | 3,340 % -86
-1.975

I Zins-Swaps sind in den Vermégensaufstellungen der Beteiligungen erfasst.
2 Seit Anschaffung des jeweiligen Swaps; die beiden norwegischen Swaps wurden
bereits durch den Voreigentiimer erworben.
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ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG

fur den Zeitraum vom 1.9.2008 bis zum 28.2.2008

\ | EUR
I. Ertrige

EUR \ EUR

| Ertrage aus Immobilien
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

2.595.638,66

2. Ertrage aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwahrung) (1.129.943,50)

1.129.943,50

3. Ertrdge aus Liquiditdtsanlagen

(davon in Fremdwahrung) (9.266,74)
3.1 Ertrdge aus Bankguthaben

(davon in Fremdwahrung) (9.266,74)
3.2 Ertrdge aus Geldmarktinstrumenten

(davon in Fremdwahrung) (0,00)
3.3 Ertrdge aus Investmentanteilen

(davon in Fremdwahrung) (0,00)
3.4 Ertrdge aus Wertpapieren

(davon in Fremdwahrung) (0,00)

1.190.143,20
1.190.143,20
0,00
0,00

0,00 0,00

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

0,00

5.Sonstige Ertrage
(davon in Fremdwahrung) (2.040.423,69)

3.280.009,2 |

Summe der Ertrige
(davon in Fremdwahrung) (3.179.633,93)

8.195.734,57

Il. Aufwendungen

| Bewirtschaftungskosten
(davon in Fremdwahrung) (30.540,39)
|| Betriebskosten
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
|.2 Instandhaltungskosten
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
|.3 Kosten der Immobilienverwaltung
(davon in Fremdwahrung) (30.540,39)
|4 Sonstige Kosten
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

895.569,45
603.328,73
95.173,25
108.648,93

88.418,54

2. Erbbauzinsen, Leib- und Zeitrenten
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

0,00

3. Zinsaufwendungen
(davon in Fremdwahrung) (595.703,82)

754.105,96

4. Auslandische Steuern
(davon in Fremdwahrung) (0,00)

-7.674,52

5.Kosten derVerwaltung des Sondervermogens
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
5.1 Vergltung an die Fondsverwaltung
5.2 Depotbankvergiitung
5.3 Sachverstandigenkosten
5.4 Sonstige Aufwendungen gem. § 13 Abs. 5 BVB

143276051

1.307.045,12
44.366,08
1.652,32
79.696,99

Summe der Aufwendungen
(davon in Fremdwahrung) (626.244.21)

3.074.761,40

Ill. Ertragsausgleich

-167.960,53

Ordentlicher Nettoertrag

4.953.012,64



ERLAUTERUNGEN ZUR ERTRAGS UND

AUFWANDSRECHNUNG

ERTRAGE
Die Ertrdge im Berichtszeitraum betragen insgesamt 8.1 96 TEUR.

Die Ertrdge aus Immobilien in Héhe von 2.596 TEUR sind
die erwirtschafteten Mietertrdge der Immobilien.

Die Ertrage aus Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften betragen |.I30 TEUR Hierbei handelt es sich um eine
Vorabausschittung der Beteiligung ,,VictoriaNorge AS".

Im ersten Halbjahr des Geschéftsjahres wurden Ertrage aus
Liquidititsanlagen in Héhe von |.190 TEUR erzielt. Diese
resultieren im Wesentlichen aus Zinsen fur Festgelder in Hohe
von 918 TEUR sowie Zinsen auf Bankkonten und sonstigen
Zinsertragen Uber 272 TEUR. Die Anlage der Festgelder erfolgt
unter dem Gesichtspunkt der Renditeerzielung und unter
Risikogesichtspunkten sowie gemal3 den Vorgaben des Invest-
mentgesetzes.

Die Position sonstige Ertrage in Hohe von insgesamt 3.280 TEUR
resultiert im Wesentlichen aus Zinsertragen aus gewahrten Ge-
sellschafterdarlehen an die Beteiligungen in Héhe von 3264 TEUR.
Davon entfallen 722 TEUR auf Estland, 995 TEUR auf Finnland,
66 TEUR auf Lettland, 1.034 TEUR auf Norwegen und 447 TEUR
auf Schweden.

AUFWENDUNGEN

Die Aufwendungen in Hohe von 3.075 TEUR beinhalten im
Wesentlichen die Kosten derVerwaltung des Sondervermégens.

Die Bewirtschaftungskosten in Hohe von 896 TEUR setzen
sich im Wesentlichen aus Betriebskosten, Instandhaltungskosten
und Kosten der Immobilienverwaltung zusammen.

Die Betriebskosten in Héhe von 603 TEUR betreffen die auf
Mieter nicht umlegbaren Nebenkosten. Die Position Instandhal-
tungskosten in Hohe von 95 TEUR bezieht sich auf die MaB-
nahmen zur langfristigen Werterhaltung. Bei den Kosten der
Immobilienverwaltung in Héhe von |09 TEUR handelt es sich im
Wesentlichen um Kosten der Hausverwaltung.

Der Posten Zinsaufwendungen Uber 754 TEUR betrifft im
Wesentlichen die Darlehen fur die Refinanzierung der Gesell-
schafterdarlehen fir die Immobilien-Gesellschaften ,Helsfyr
Panorama AS" und ,,Neksa Il AB".

Im Betrachtungszeitraum ergaben sich 8 TEUR Ertrdge fir aus-
lindische Steuern.

Die Kosten der Verwaltung des Sondervermagens Uber
[.433 TEUR umfassen im Wesentlichen die Vergitung an die
Fondsverwaltung (1.307 TEUR). Die sonstigen Aufwendungen
in Hohe von 80 TEUR sind die dem Sondervermégen gemal3
§ 13 (5) BVB belastbaren Kosten. Weiter beinhaltet die Position
die Depotbankgebuhren tber 44 TEUR sowie die Sachverstan-
digenkosten in Héhe von 2 TEUR

Die sonstigen Aufwendungen in Hohe von 80 TEUR ihrerseits
enthalten die Kosten flr die Prifung des Sondervermogens,
Beratungskosten und Kosten fir die Ver&ffentlichung.

Die Ankaufsgebihren fur die Objekte sind hier nicht enthalten,
da diese nicht in den Aufwand gebucht werden, sondern als An-
schaffungskosten des jeweiligen Objektes berlicksichtigt werden.

ERTRAGSAUSGLEICH

Der Ertragsausgleich in Hohe von 168 TEUR st der Saldo der
von Anteilerwerbern im Berichtszeitraum als Ausgleich fur
aufgelaufene Ertrdge gezahlten Betrdge bzw. vom Fonds bei
Anteilriicknahme im Ricknahmepreis vergiteten Ertrage.

ORDENTLICHER NETTOERTRAG

In Summe ergibt sich fur das abgelaufene Jahr ein ordentlicher
Nettoertrag in Hohe von 4.953 TEUR.

VERMITTLUNGSPROVISIONEN

Der Kapitalanlagegesellschaft flieBen keine Ruckvergitungen
bezliglich der aus dem Sondervermégen an die Depotbank und
an Dritte geleisteten Vergiitungen und Aufwandserstattungen
zu. Die Kapitalanlagegesellschaft gewdhrt aus der an sie gezahl-
ten Verwaltungsverglitung an Vermittler, z. B. Kreditinstitute,
wiederkehrend Vermittlungsentgelte als so genannte Vermitt-
lungsfolgeprovisionen.
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(GREMIEN

KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT

Catella Real Estate AG
Kapitalanlagegesellschaft

Alter Hof 5

D-80331 Munchen

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

Handelsregister: Amtsgericht Minchen
Handelsregisternummer: HRB 69 051

Grindung
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
Selbstandiger Berater

Heimo Leopold
Vermdgensverwalter

Paul Vismans
Selbstandiger Berater

VORSTAND

Dr. Andreas Kneip (Vorstandssprecher)

Bernhard Fachtner

GESELLSCHAFTER

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

Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG
Kardinal-Faulhaber-Strafe |

D-80333 Minchen

Gezeichnetes Kapital am 31.12.2008
2407.151 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2008
26929.015TEUR

ABSCHLUSSPRUFER

PricewaterhouseCoopers AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Elsenheimerstral3e 33

80687 Minchen



SACHVERSTANDIGENAUSSCHUSS

Stefan Bronner
Dipl.-Kfm./ MRICS / Chartered Surveyor
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fir die

Bewertung von bebauten und unbebauten Grundsticken.

Gutachter fiir die Fonds Focus Nordic Cities und Bouwfonds
European Residential.

Dr.-Ing. Klaus-Peter Keunecke
Dipl-Ing.
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fir die

Bewertung von bebauten und unbebauten Grundsticken.

Vorsitzender des Sachverstdndigenausschusses fir den Fonds
Bouwfonds European Residential.

Florian Lehn
Dipl.-Ing. (FH)
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fir die

Bewertung von bebauten und unbebauten Grundsticken.

Gutachter fiir die Fonds Focus Nordic Cities und Bouwfonds
European Residential.

ANLAGEAUSSCHUSS

Thomas Béckmann
Christian Gruben
Giinther Knappert
Jens-Dirk Meyer
Carsten Riester
Elena Rueda

Dr. Jiirgen Seja
Alexander Sommer
Dr. Andreas Peppel
Tom Wede
Markus Zschaber

Stefan Wicht
Dipl.-Ing, Architekt
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fir die

Bewertung von bebauten und unbebauten Grundsticken.

Gutachter fir den Fonds Bouwfonds European Residential.

Alfred H. Lehner

Diplom-Betriebswirt

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fur die
Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstticken.
Vorsitzender des Sachverstdndigenausschusses fiir den Fonds
Focus Nordic Cities.

Michael Schlarb
Dipl.-Ing./ Immobiliendkonom / MRICS
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstindiger fir die

Bewertung von bebauten und unbebauten Grundsticken.

Gutachter fir den Fonds Focus Nordic Cities.
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