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GESCHAFT UND RAHMEN-
BEDINGUNGEN

GESCHAFTSTATIGKEIT

Die Deutsche EuroShop ist Deutschlands einzige Aktiengesell-
schaft, die ausschlieBlich in Shoppingcenter an erstklassigen Stand-
orten investiert. Sie ist zurzeit an 16 Einkaufszentren in Deutsch-
land, Osterreich, Polen und Ungarn beteiligt. Die ausgewiesenen
Umsatze erzielt der Konzern aus den Mieterldsen der vermieteten
Flachen in den Einkaufszentren.

RECHTLICHE KONZERNSTRUKTUR

Der Deutsche EuroShop-Konzern ist aufgrund der personell
schlanken Struktur und der Konzentration auf nur ein operatives
Segment zentral organisiert. Konzernfilhrende Gesellschaft ist die
Deutsche EuroShop AG. Sie ist verantwortlich fir Unternehmens-
strategie, Portfolio- und Risikomanagement, Finanzierung und
Kommunikation.

Der Sitz der Gesellschaft ist in Hamburg. Die Deutsche EuroShop AG
ist seit der Griindung 2000 eine Aktiengesellschaft nach deutschem
Recht. Die einzelnen Shoppingcenter werden als eigene Gesell-
schaften gefihrt, diese werden je nach Anteil am Nominalkapital
voll, quotal oder at equity in den Konzernabschluss einbezogen.
Weitere Informationen zu indirekten oder direkten Beteiligungen
sind im Konzernanhang aufgefihrt.

Die Aktien der Deutsche EuroShop AG werden unter anderem
an der Bérse in Frankfurt gehandelt. Sie befanden sich am
31. Dezember 2008 zu 12,45% im Besitz von Herrn Alexander Otto
(2007: 12,28%).

Das Grundkapital betrédgt 34.374.998€ und ist in 34.374.998
nennwertlose Namensaktien eingeteilt. Der rechnerische Anteil
einer Aktie am Grundkapital betrégt 1,00€.

GeméB § 5 der Satzung vom 31. August 2007 kann der Vorstand mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital bis zum 20. Juni 2012
durch Ausgabe von bis zu 17.187.499 auf den Namen lautende (nenn-
wertlose) Stiickaktien gegen Sach- oder Geldeinlagen einmalig oder
mehrmals um bis zu insgesamt 17.187.499€ erhohen.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
bis zum 21. Juni 2011 Wandelschuldverschreibungen im Gesamt-
nennbetrag von bis zu 150.000.000 € mit einer Laufzeit von bis
zu 7 Jahren zu begeben und den Inhabern bzw. Glaubigern von
Schuldverschreibungen Wandlungsrechte auf bis zu 7.500.000

neue nennwertlose, auf den Namen lautende Stiickaktien der
Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von
bis zu 7.500.000 € nach nadherer Ma3gabe der vom Vorstand durch
Zustimmung des Aufsichtsrats zu erlassenden Wandelanleihe-
bedingungen zu gewahren.

LEITUNG UND KONTROLLE

Der Vorstand der Deutsche EuroShop leitet das Unternehmen nach
den aktienrechtlichen Bestimmungen und einer Geschéftsordnung.
Die Aufgaben, Verantwortlichkeiten und Geschéaftsverfahren des
Vorstands sind in einer Gesché&ftsordnung sowie einem Geschafts-
verteilungsplan festgelegt.

Der Aufsichtsrat iberwacht und ber&t den Vorstand bei der
Geschéftsfihrung nach den aktienrechtlichen Bestimmungen
und einer Geschaftsordnung. Er bestellt die Vorstandsmitglieder
und wesentliche Geschafte des Vorstands bendtigen seine
Zustimmung. Der Aufsichtsrat hat sechs Mitglieder, die alle von
der Hauptversammlung gewéahlt werden.

Die Bestellung und Abberufung von Mitgliedern des Vorstands
erfolgt auf der Grundlage der §§ 84, 85 AktG. Anderungen
der Satzung richten sich nach den §§ 179, 133 AktG, wobei der
Aufsichtsrat auch erméchtigt ist, die Satzung ohne Beschluss der
Hauptversammlung an neue gesetzliche Vorschriften anzupassen,
die fur die Gesellschaft verbindlich werden, sowie Anderungen der
Satzung zu beschlieBen, die nur die Fassung betreffen.

Weitere Informationen zu Vorstand und Aufsichtsrat sind im
Corporate Governance-Bericht aufgefihrt.

VERGUTUNGSBERICHT

System der Vorstandsvergiitung

Die Vorstandsvergitung wird vom Aufsichtsratsprasidium fest-
gelegt. Das Vergutungssystem sieht neben einer fixen Jahres-
grundvergltung, die sich an den Aufgaben des jeweiligen
Vorstandsmitglieds orientiert, eine variable Vergitungskompo-
nente vor. Diese Verglitungskomponente wird einmal jahrlich
gezahlt und richtet sich nach der jeweiligen persénlichen Leistung,
der Leistung des Gesamtvorstands sowie der wirtschaftlichen Lage,
dem Erfolg und den Zukunftsaussichten des Unternehmens. Die
variable Vergltung wird mit der Billigung des Konzernabschlusses
durch den Aufsichtsrat ausgezahlt. Aktienoptionspléne oder &hnli-
che wertpapierorientierte Anreizsysteme bestehen nicht. Fiir den
Fall, dass die Gesellschaft nach Ablauf bestehender Vertrage keine
Fortsetzung des Vorstandsverhéltnisses wiinscht, wurde Herrn
Claus-Matthias Boge eine einmalige Abfindung von 150.000 €
und Herrn Olaf Borkers eine Fortzahlung der Bezlige fir drei
Monate zugesagt.
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System der Aufsichtsratsvergiitung

Die Vergltung des Aufsichtsrats basiert auf § 8 Abs. 4 der Satzung
der Deutsche EuroShop AG. Die Vergiitung betragt danach 50.000 €
fur den Vorsitzenden (Vorjahr: 30.000 €), 37.500€ fiir den stellver-
tretenden Vorsitzenden (Vorjahr: 22.500 €) sowie je 25.000 € fur die
weiteren Aufsichtsratsmitglieder (Vorjahr: 15.000 €). Die Mitglied-
schaft in Ausschiissen wird bei der AR-Vergltung nicht zusétzlich
berlcksichtigt. Zudem enthalt die Vergutung keine erfolgsorien-
tierten Anteile. Die Festsetzung der Verglitung orientiert sich am
Geschaftsmodell sowie an der Gré3e des Unternehmens und der
damit verbundenen Verantwortung. Zudem wird die wirtschaftliche
und finanzielle Lage des Unternehmens beriicksichtigt. Scheiden
Mitglieder des Aufsichtsrats im Laufe eines Geschaftsjahres aus
dem Aufsichtsrat aus, erhalten sie die Vergltung zeitanteilig.
Daneben werden nach § 8 Abs. 5 der Satzung die baren Auslagen
erstattet.

Sonstiges

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats erhalten vom
Unternehmen keine Kredite. Es werden keine Pensionen an ehe-
malige Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats oder deren
Angehérige gezahlt.

Im Ubrigen verweisen wir auf die ergénzenden Erlauterungen zur
Vergltung im Konzernanhang.

UNTERNEHMENSSTEUERUNG, ZIELE UND
STRATEGIE

Wir konzentrieren uns auf Investments in qualitativ hochwertige
Shoppingcenter in Innenstadtlagen und an etablierten Standor-
ten, die das Potenzial fir eine dauerhaft stabile Wertentwicklung
haben und laufend hohe ausschiittungsféhige Free Cashflows
erwirtschaften. Mit bis zu zehn Prozent unseres Eigenkapitals
beteiligen wir uns im Rahmen von Joint Ventures an Shopping-
center-Projektentwicklungen im Friihstadium.

Klare Ziele und Grundsatze

Die beiden vorrangigen Anlageziele der Deutsche EuroShop sind
die Erwirtschaftung eines hohen Liquiditétsiberschusses aus der
langfristigen Vermietung, der durch jahrliche Dividenden an die
Aktionére ausgeschuttet werden kann, sowie eine nachhaltige
Wertsteigerung des Portfolios. Zur Erreichung dieser Ziele wird das
Kapital der Gesellschaft nach dem Grundsatz der Risikostreuung
in Shoppingcenter in verschiedenen européischen Regionen
investiert; den Schwerpunkt bildet Deutschland. Indexierte und
umsatzgebundene Gewerbemieten gewahrleisten die gewiinschte
hohe Rentabilitat.

Ertragsstarkes und wertbestindiges Portfolio

Die Deutsche EuroShop verflgt tiber ein ausgewogen diversifiziertes
Portfolio aus deutschen und europaischen Shoppingcentern. Bei
Investitionen konzentrieren wir uns auf langfristig ertragsstarke und
wertbestandige Objekte in 1a-Lagen, um weiterhin einen hohen
Grad an Investitionssicherheit zu gewéhrleisten.

Gelegenheiten nutzen, Werte maximieren

Im Rahmen unserer ,Buy & Hold"-Strategie werden wir stets mehr
Wert auf die Qualitét und Rendite der Shoppingcenter legen als auf
die Wachstumsgeschwindigkeit unseres Portfolios. Wir beobachten
den Markt kontinuierlich und kénnen als Kdufer agieren, wenn sich
eine Gelegenheit ergibt. Durch kurze Entscheidungswege und
unsere hohe Flexibilitat in Bezug auf mégliche Beteiligungs- und
Finanzierungsstrukturen kénnen wir uns auf jede Wettbewerbs-
situation einstellen. Parallel dazu engagieren wir uns fur die Wert-
optimierung der vorhandenen Objekte in unserem Portfolio.

Differenziertes Mietensystem

Ein wichtiger Bestandteil unseres Vermietungskonzepts ist ein
differenziertes Mietensystem. Wahrend Einzeleigentiimer in Innen-
stadten oftmals darauf bedacht sind, die héchstmégliche Miete
fir ihre Immobilien zu erzielen (und dabei ein monostrukturiertes
Einzelhandelsangebot entsteht), sorgen wir mit einer Misch-
kalkulation fiir einen attraktiven Branchenmix und langfristig opti-
mierte Mietertrdge. Unsere Mietpartner zahlen eine branchen-
und umsatzabhéngige Miete. In Schwéchephasen sind die Ertréage
der Deutsche EuroShop durch indexierte Mindestmieten (Basis:
Lebenshaltungskostenindex) nach unten abgesichert.

Konzept des Erlebnis-Shoppings

Das Centermanagement haben wir an einen erfahrenen externen
Partner, die Hamburger ECE Projektmanagement G.m.b.H. & Co. KG,
ausgelagert. Die ECE entwickelt, plant, realisiert, vermietet und
managt seit 1965 Einkaufszentren. Mit derzeit 112 Einkaufszentren
im Management ist das Unternehmen européischer Marktfihrer
bei Shopping-Galerien. Wir sehen in einem professionellen
Centermanagement den Schliissel zum Erfolg eines Shopping-
centers. Es sorgt nicht nur fir einheitliche Offnungszeiten und eine
stets freundliche, helle, sichere und saubere Einkaufsatmosphare,
sondern macht mit teils auBergew&hnlichen Wareninszenierungen,
Aktionen und Ausstellungen Shopping zum Erlebnis. Die durch-
schnittlich 350.000 bis 500.000 Menschen, die téglich unsere
16 Center besuchen, lassen sich von der Branchenvielfalt, aber auch
von ungewdhnlichen und ausgefallenen Aktionen wie ,Faszination
Wiste” oder ,Roncalli” faszinieren. Die Einkaufszentren werden
so zu Marktpléatzen, auf denen stets Neues und Spektakuléres
geboten wird.



UBERBLICK UBER DEN GESCHAFTSVERLAUF

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die deutsche Wirtschaft ist im Jahr 2008 deutlich schwacher
gewachsen als in den beiden Vorjahren. Das reale (preisberei-
nigte) Bruttoinlandsprodukt (BIP) ist in Deutschland um 1,3%
gestiegen (nach 2,5% im Vorjahr). Nach Bereinigung des negativen
Kalendereffekts — das Berichtsjahr hatte 2,7 Arbeitstage mehr als
das Vorjahr — ergibt sich ein Anstieg des BIP von 1,0% fiir das Jahr
2008 (2007 kalenderbereinigt: +2,6%).

Die noch positive Entwicklung der deutschen Wirtschaft ist aus-
schlieBlich auf die Binnenkonjunktur zurlickzufiihren.

Die Binnenkonjunktur hat 2008 den Schwung der Vorjahre bei-
behalten. Die Investitionen in Bauten und Ausristungen wurden
recht zligig ausgeweitet. Dagegen konnte der private Konsum, die
gewichtigste Verwendungskomponente des BIP, das Niveau des
Vorjahres nur knapp halten (-0,1%). Die Sparquote erreichte mit
11,4% den héchsten Wert seit 1994 (2007: 10,8 %).

Der AuBenbeitrag, in den drei Vorjahren Wachstumsmotor,
bremste die wirtschaftliche Entwicklung. Hauptgrund dafur ist
vor allem eine im Vergleich zu den vorangegangen Jahren deutlich
geringere Zunahme der Auslandsnachfrage bei einer weiterhin
ungebrochenen Importneigung der deutschen Wirtschaft.

So stiegen die deutschen Exporte 2008 zwar um 3,9 % (2007:
+7,5 %), aber die Importe erhdhten sich preisbereinigt um 5,2%
(2007: +5,0%).

Die Inflationsrate lag im Jahresdurchschnitt mit 2,6 % tber der
des Vorjahres (2,3%). Dies war die hochste Jahresteuerungs-
rate seit 1994. Vor allem Energie- (+9,6 %) und Nahrungsmittel-
preise (+6,4 %) waren in den ersten Quartalen stark preistreibend
und im Jahresdurchschnitt 2008 fir die Inflationsentwicklung
verantwortlich.

Die Arbeitslosenquote ging im Jahresdurchschnitt auf 7,8 % (im
Vorjahr: 9,0 %) zuriick; 3,27 Mio. (3,78 Mio.) Menschen waren
erwerbslos. In diesem erneut deutlichen Riickgang der Arbeits-
losigkeit spiegelt sich der konjunkturell bedingte Aufbau sozial-
versicherungspflichtiger Besch&ftigung wieder.

Die Europaische Wahrungsunion (EWU) erlebte 2008 noch die
abgemilderte Fortsetzung des wirtschaftlichen Aufschwungs der
Vorjahre. Nach Angaben des Statistischen Amtes der Europaischen
Gemeinschaften (Eurostat) ergab sich fur 2008 ein reales BIP-
Wachstum von 0,9% (nach 2,9% im Vorjahr) in der EU-27. Die
Inflationsrate in der Eurozone zog 2008 deutlich an (+3,7 %, Vor-
jahr +2,3%), die Arbeitslosenquote erhohte sich leicht auf 7,5%
(2007: 7,4%).

BRUTTOINLANDSPRODUKT IN DEUTSCHLAND (PREISBEREINIGT)

Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %
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Branchenwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Einzelhandel

Nach vorlaufigen Ergebnissen des Statistischen Bundesamtes
erhdhte sich der Umsatz des Einzelhandels in Deutschland im
Jahr 2008 nominal um 2,1%, wéhrend er real (preisbereinigt)
um 0,4 % zuriickging. Der Einzelhandel im engeren Sinne (ohne
Kfz-Handel, Tankstellen, Brennstoffe und Apotheken) setzte mit
399,6 Mrd. € leicht mehr als im Vorjahr (395,3 Mrd. €) um. Damit
zeigte sich der Einzelhandel 2008 angesichts der aufziehenden
Krisenstimmung recht widerstandsfahig.

Der Non-Food-Handel konnte seinen Umsatz 2008 auch preis-
bereinigt steigern. Dagegen musste der Lebensmittelhandel reale
Umsatzriickgénge verkraften. Ein Grund hierfir lag nach Angaben
des Hauptverbands des Deutschen Einzelhandels (HDE) in den
deutlich gestiegenen Preisen fur Nahrungs- und Genussmittel in
den ersten drei Quartalen.

Der Handelsverband BAG stellt fest, dass 2008 die Einzelhandels-
verkaufsflachen bundesweit um 1,3 Mio. m2 ausgeweitet worden
sind, allerdings in einem geringeren Umfang als noch im Vorjahr.
Dies geschah zu einem Uberwiegenden Anteil in der ersten
Hélfte des Jahres. Ab Spatsommer bzw. Herbst verzeichnete der
Verband einen spirbaren Riickgang bei der Ausweisung neuer
Einzelhandelsflachen. Die Realisierung vieler Einzelhandelsprojekte
wurde entweder verschoben oder ganzlich aufgegeben. Mit dem
erneuten Zuwachs verfliigt Deutschland tUber etwa 117,8 Mio. m2
EinzelhandelsgroBflachen.

Nach Angaben des BAG ergab sich der Zuwachs an Einzelhandels-
flachen vor allem durch Einkaufszentren, Lebensmittel- und Textil-
discounter sowie Fachmaérkte. In Ostdeutschland konnte nur eine
leichte Ausweitung der Einzelhandelsverkaufsflachen festgestellt
werden. Hier wurde der Zuwachs an neuen Flachen vielfach durch
Flachenaufgaben kompensiert. Eine gewisse Sonderentwicklung
sei abermals in Berlin zu erkennen gewesen, wo seit einigen Jahren
viele Einzelhandelsflachen neu geschaffen wurden. Der gréBte Teil
des Zuwachses erfolgte in den westdeutschen Bundesléandern.
Dort wuchs die Einzelhandelsverkaufsflache seit 2006 um jeweils
rund 1 Mio. m2.

Die hochsten Flachenanteile bei den Vermietungen im Jahr 2008
entfielen nach einer Untersuchung des auf Handelsimmobilien
spezialisierten Beratungsunternehmens Kemper’s Jones Lang
LaSalle auf den Textil- (41 %), Schuh- (9 %) und mit jeweils 6% auf
den Buchhandel sowie Telekommunikationsdienstleister, Droge-
riemérkte und Accessoirehdndler. Weitere wichtige Branchen in
1a-Lagen waren Gastronomen, Banken, Sportartikler und Luxus-
anbieter.

Einzelhandelsflachen in der GréBenklasse 100 bis 250 m? waren
im vergangenen Jahr am stérksten nachgefragt. GréBere Flachen
waren ebenfalls begehrt: Jede vierte Vermietung lag im Bereich
tber 500 m2.

Immobilienmarkt

Das Transaktionsvolumen fir Investitionen in kontinentaleuro-
paische Einzelhandelsimmobilien (Shoppingcenter, Fachmarktzen-
tren und Factory Outlets; ohne GroBbritannien und Irland) ist 2008
nach einer Untersuchung von Jones Lang LaSalle im Vergleich zum
Vorjahr (28,2 Mrd. €) um 56 % auf 12,4 Mrd. € eingebrochen. Ein
wesentlicher Grund fir diese Entwicklung ist sicher die abwartende
Haltung der Investoren, die angesichts der weltweiten Finanzkrise
erschwerte Finanzierungsbedingungen akzeptieren missen.

Mit einem Anteil von 55% des Transaktionsvolumens standen
Shoppingcenter auch 2008 in Kontinentaleuropa im Fokus der
Investoren, die zunehmend defensiv ausgerichtete Anlage-
maéglichkeiten suchen. Sie bevorzugen stabile Marktsegmente
und achten auf erstklassige Lagen, sichere und langfristige Miet-
vertrédge sowie eine hohe Qualitét der Mieter. Aber auch das
Transaktionsvolumen von Shoppingcentern sank in Deutschland
um fast 60% auf 1,1 Mrd. € (2007: 2,6 Mrd. €).

Der heimische Markt hat seine fihrende Stellung fir Einzelhandels-
immobilien-Investitionen in Kontinentaleuropa behaupten kénnen.
Das Volumen in Deutschland représentierte mit 2,5 Mrd. € einen
Anteil von 20% (2007: 26 %).

Die Renditen von Einzelhandelsimmobilien sind im Jahresverlauf
aufgrund der Finanzkrise gestiegen. Allerdings erschwert die gerin-
gere Anzahl der Transaktionen eine marktgerechte Preisfindung.
Investoren sind darliber hinaus in Einzelfallen bereit, weiterhin
héhere Preise zu bezahlen und damit niedrigere Renditen zu akzeptie-
ren. Ende 2008 lag die von Jones Lang LaSalle ermittelte Rendite fir
deutsche Shoppingcenter in Top-Lagen bei 5,75 % (2007: 4,50 %).

Entwicklung des Aktienkurses

Die Aktie der Deutsche EuroShop startete 2008 mit einem Kurs von
23,50 €. Am 13. Mai verzeichnete sie bei 28,40 € das Jahreshoch
auf Xetra-Schlusskursbasis. Ausgelst durch die sich verscharfende
internationale Finanzkrise kam es ab Anfang Oktober an den
Kapitalméarkten zu teilweise panikartigen Aktienverkdufen — insbe-
sondere bei Immobilienaktiengesellschaften. Unsere Aktie konnte
sich von diesem negativen Sog nicht vollsténdig abkoppeln, der
Kurs ging bis zum 20. November auf 18,50€ zurick. Mit einer
starken Erholungsphase im Dezember konnte sich die Deutsche
EuroShop-Aktie der allgemein schlechten Stimmungslage fir
Finanz- und Immobilienaktien etwas entziehen und schloss das
Jahr mit einem Kurs von 24,30 € positiv ab.



Zusammenfassende Bewertung des Gesché&ftsjahres

Der Vorstand der Deutsche EuroShop ist mit dem abgelaufenen
Geschaftsjahr sehr zufrieden. Aufgrund der guten Geschéfts-
entwicklung, zu der maBBgeblich die neu eréffneten Center in
Polen (Eréffnung 2007), Hameln und Passau beitrugen, konnte
die Prognose im November 2008 angehoben werden.

Die Umsatzerlése wurden mit 113 - 115 Mio. € geplant und beliefen
sich zum Stichtag auf 115,3 Mio.€ (2007: 95,8 Mio.€), was einem
Plus von 20% entspricht. Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern
(EBIT) sollte zwischen 93 - 95 Mio. € liegen. Am Ende konnte es um
25% gesteigert werden und betrug 98,1 Mio. € (2007: 78,5 Mio. €).
Beim Ergebnis vor Steuern (EBT) ohne Bewertungsergebnis wurde
mit 45 — 47 Mio. € geplant. Es konnte um 29 % gesteigert werden
und betrug 49,9 Mio.€.(2007: 38,9 Mio.¥€).

Genauso wie im Vorjahr konnten die Umsatz- und Ergebnisprogno-
sen Ubertroffen werden. Die Deutsche EuroShop beweist einmal
mehr, dass sie iber ein hervorragendes Shoppingcenter-Portfolio
verflgt und auch in diesen schwierigen Zeiten fir die Wirtschaft
und die Immobilienmarkte gut aufgestellt ist.

ERTRAGS-, FINANZ- UND
VERMOGENSLAGE

Das Geschéftsjahr 2008 verlief fir die Deutsche EuroShop trotz
der Finanzkrise unverandert positiv. Die Stadt-Galerie in Hameln
wurde planmé&Big im Marz 2008 und die Stadt-Galerie in Passau
funf Wochen vor dem Zeitplan eréffnet. Beide Shoppingcenter
waren lange vor dem Eréffnungstermin langfristig vermietet. Diese
Neueréffnungen zusammen mit der Galeria Baltycka in Danzig,
die erstmals fur ein volles Geschéaftsjahr einen Umsatzbeitrag
leistete, flihrten maBgeblich zu den von 95,8 Mio.€ um 20,4 % auf
115,3 Mio. € gestiegenen Umsatzerlésen. Das Konzernergebnis lag
mit 68,9 Mio.€ um 25,2 Mio.€ unter dem Ergebnis des Vorjahres
(94,2 Mio.€), was insbesondere auf einen auBBerordentlichen
Steuerertrag im Vorjahr zurlickzufihren ist. Der Net Asset Value
je Aktie stieg um rund 1,9% von 26,91€ auf 27,43€. Der Gewinn
je Aktie lag bei 2,00€ (Vorjahr 2,74 €).

ERTRAGSLAGE

Waéhrend die Einzelhandelsumsé&tze 2008 in Deutschland nominal
um 2,1% gestiegen sind, konnten die in unseren Shoppingcentern
anséassigen Mieter auf vergleichbarer Flache lediglich ein Umsatz-
plus von 0,6 % erzielen. Unter Beriicksichtigung der auslandischen
Objekte lag das flachenbereinigte Umsatzplus unserer Mietpartner
bei 0,4%.

Umsatzentwicklung

Umsatzerldse des Konzerns um 20,4 % gestiegen

Die Umsatzerlése im Konzern erhéhten sich im Geschéaftsjahr um
20,4 % von 95,8 Mio. € auf 115,3 Mio. €. Zu diesem Umsatzwachstum
trugen die Stadt-Galerien in Hameln (neun Monate) und Passau
(vier Monate) sowie die Galeria Baltycka in Danzig, die im Okto-
ber 2007 eréffnet wurde, maBgeblich bei.

UMSATZERLOSE in Mio.€
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Fast alle Bestandsobjekte mit h6heren Mieterlésen
Bei den Bestandsobjekten haben sich die Mieterlése im
wesentlichen positiv entwickelt. Lediglich bei zwei Objekten
ergaben sich aufgrund von geringeren Abfindungszahlungen aus-
geschiedener Mieter leichte Umsatzeinbuf3en. In Summe stiegen
die Umsatzerlose vergleichbar um 2,0%.

UMSATZERLOSE

in T€ 2008 2007 2006
Rhein-Neckar-Zentrum. Viernheim 16.686 16.307 16.014
Main-Taunus-Zentrum, Sulzbach* 10.378 10.011 9.781
Allee-Center, Hamm 9.591 9.398 9.209
City-Arkaden, Wuppertal 8.559 8.233 7.925
City-Galerie, Wolfsburg 8.323 8.326 7.704
Forum, Wetzlar 8.265 8.137 7.982
Rathaus-Center, Dessau 8.149 8.207 7.941
Altmarkt-Galerie, Dresden* 6.548 6.386 6.214
Phoenix-Center, Hamburg* 5.634 5.538 5.270
Stadt-Galerie, Hameln 5.484 0 0
City-Point, Kassel* 3.057 3.031 2.980
Stadt-Galerie, Passau 2.925 0 0
Summe Inland 93.599 83.574 81.020
Galeria Baltycka, Danzig 12.794 3.439 0
City Arkaden, Klagenfurt* 5.256 5.159 4.024
Arkad, Pécs* 3.694 3.590 3.527
Centro Commerciale Tuscia,

Viterbo 0 0 2.848
Shopping Etrembiéres, Annemasse 0 0 1.022
Summe Ausland 21.744 12.188 11.421
Sonstige Umsatzerldse 0 0 413
Gesamt 115.343 95.762 92.854

* = quotenkonsolidiert

Leerstandsquote stabil unter 1%

Die Leerstandsquote lag wie schon im Vorjahr unter 1%. Der
Wertberichtigungsbedarf aus Mietausfallen war mit 0,3 Mio.€
(2007: 0,2 Mio.€) oder 0,2% (2007: 0,2%) erneut auf einem sehr
niedrigen Niveau.

Ergebnisentwicklung

Grundstiicksbetriebs- und -verwaltungskosten

leicht riicklaufig

Die Grundstiicksbetriebskosten sind von 8,0 Mio.€ um 2,0 Mio.€
auf 6,0 Mio. € gesunken, was insbesondere auf geringere Instand-
haltungskosten sowie niedrigere Vorlaufkosten fiir Neueréffnungen
zurtickzufuhren ist. Die Grundstlicksverwaltungskosten haben
sich aufgrund der gestiegenen Umsatzerlése um 1,1 Mio.€ von
6,1 Mio. € auf 7,2 Mio. € erhoht.

Sonstige betriebliche Aufwendungen um 0,8 Mio. € erhoht
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen lagen mit 5,0 Mio. €
um 0,8 Mio. € Uber dem Vorjahr, was insbesondere auf héhere
Personalkosten, die Anhebung der Vergltung des Aufsichtsrats
sowie héhere Beratungskosten zuriickzufihren ist.

Finanzergebnis schwéacher

Das Finanzergebnis verschlechterte sich um 8,6 Mio.€ auf
48,2 Mio. €. Im Vorjahr betrug das Finanzergebnis 39,6 Mio. €. Der
Ruckgang ist zum einen auf héhere Zinsaufwendungen zuriickzu-
fuhren (+5,9 Mio.€ gegeniliber dem Vorjahr), zum anderen lagen
die Anteile der Minderheitsgesellschafter am operativen Gewinn
mit 6,2 Mio.€ um 2,6 Mio.€ liber dem Vorjahr (3,6 Mio.€).

Im Berichtsjahr werden erstmals nur die operativen Gewinnanteile
der Minderheitsgesellschafter im Finanzergebnis erfasst. Der
Ausweis des anteiligen Bewertungsergebnisses der Minderheits-
gesellschafter erfolgt nunmehr im Bewertungsergebnis. Die Vor-
jahreszahlen wurden entsprechend angepasst.

Sowohl die héheren Zinsaufwendungen als auch die héheren
Ergebnisanteile der Minderheitsgesellschafter sind im Wesentlichen
durch die neuen Shoppingcenter in Danzig, Hameln und Passau
bedingt. Die Zinsertrage lagen demgegeniiber mit 2,4 Mio.€ um
0,3 Mio.€ unter dem Vorjahr, wéhrend die Beteiligungsertrédge mit
1,7 Mio.€ um 0,2 Mio. € Uber dem Vorjahr lagen und die Ausschit-
tung unserer Objektgesellschaft in Breslau enthalten.

Bewertungsergebnis unter Vorjahr

Das Bewertungsergebnis ging im Vorjahresvergleich um 1,9 Mio. €
von 39,0 auf 37,1 Mio.€ zurlick. Aus der Erstbewertung der
Shoppingcenter in Hameln und Passau resultiert per Saldo ein
Bewertungsgewinn von 12,0 Mio. €. Die Bewertung der Bestands-
objekte fuhrte per Saldo zu einem Bewertungsgewinn von
54,3 Mio.€. Darin enthalten sind Kursgewinne aus der Umrech-
nung der Euro-basierten Verkehrswerte in polnische Zloty respek-
tive ungarische Forint von 38,1 Mio.€, die zu einem Abgang im
Anlagevermdgen fihrten. Auf Euro-Basis haben sich die Verkehrs-
werte der Bestandsobjekte um 16,2 Mio. € erhéht. Dies entspricht
im Durchschnitt einer Steigerung der Verkehrswerte von rund 1%.
Die positive Wertentwicklung ist wesentlich auf die Galeria Bal-
tycka in Polen zurtickzufiihren, deren Ertragsentwicklung bisher
weit Uber den urspriinglichen Planungen liegt und infolge dessen
der Verkehrswert um rund 19 % tiber dem Vorjahr liegt. Daneben
wurden auch vier weitere Bestandsobjekte zwischen 0,1% und
2,7% aufgewertet. Bei neun Objekten lagen die Verkehrswerte
zwischen 0,4% und 3,3 % unter dem Vorjahr.

Des Weiteren weisen wir im Bewertungsergebnis unrealisierte
Kursverluste (per Saldo) aus der Stichtagskursbewertung von
monetéren Posten sowie von Bankdarlehen unserer polnischen und
ungarischen Objektgesellschaften in Héhe von 16,3 Mio. € aus. Der
Anteil der Minderheitsgesellschafter am Bewertungsergebnis lag
mit 11,7 Mio.€ um 1,2 Mio. € Uber dem Vorjahr (10,5 Mio.€), was
insbesondere auch auf den hohen Bewertungsgewinn der Galeria
Baltycka zurtickzufiihren ist.



Steuerposition fast ausschlieBlich latente Ertragsteuern
Nachdem im Vorjahr aufgrund der Unternehmenssteuerreform
und der daraus resultierenden ertragswirksamen Auflésung von
latenten Steuerriickstellungen per Saldo ein positiver Steuerertrag
von 16,3 Mio. € ausgewiesen wurde, belief sich die Steuerbelastung
im Berichtsjahr auf 18,1 Mio.€. Hiervon entfielen 18,0 Mio. € auf
latente und 0,1 Mio.€ auf gezahlte in- und auslandische Ertrag-
steuern.

68,9 Mio. € Konzernergebnis

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) erh&hte sich im
Berichtsjahr um 25% von 78,5 Mio. € auf 98,1 Mio. €. Das Ergebnis
vor Steuern (EBT) lag mit 87,0 Mio.€ um 12% tber dem Vorjahres-
wert (77,8 Mio.€). Das Konzernergebnis ging von 94,2 Mio.€ um
27 % auf 68,9 Mio. € zuriick.

EBIT

49,8 57,5 86,3 78,5 98,1
100

2004 2005 2006 2007 2008

Ergebnis je Aktie

Der unverwésserte Gewinn je Aktie lag bei 2,00€ gegentiiber
2,74€ im Vorjahr. Davon entfielen 1,13€ (+20%) auf das opera-
tive Geschaft (2007: 0,94€) und 0,87 € (-8 %) auf das Bewertungs-
ergebnis (2007: 0,94 €). Im Vorjahr fiel Gberdies ein zuséatzliches
Ergebnis aus der Auflésung latenter Steuerrlickstellungen von
0,86 € je Aktie an.

ERGEBNIS JE AKTIE

in €, unverwassert
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Operatives Ergebnis Zusatzliches Ergebnis Bl Bewertungsergebnis

Funds from Operations (FFO)

Nachdem sich in den vergangenen Jahren die Kennzahl Funds from
Operations (FFO) zunehmend durchgesetzt hat, haben wir sie in die
Berichterstattung des Konzerns aufgenommen. Der FFO ist defi-
niert als der Mittelzufluss aus der operativen Tatigkeit und ergibt
sich, in dem der PeriodenUlberschuss um das Bewertungsergebnis
und die Aufwendungen fir latente Ertragsteuern bereinigt wird.
Mit dem FFO werden die laufenden Investitionen der Bestands-
objekte, die planméaBige Tilgung unserer langfristigen Bankdarle-
hen sowie die Dividende finanziert. Im Berichtsjahr wurde ein FFO
von 49,8 Mio.€ oder 1,45€ je Aktie erwirtschaftet. Im Vorjahr lag
diese Kennzahl bei 38,5 Mio. € bzw. 1,12€ je Aktie.

in T€ 2008 2007
Periodenergebnis 68.872 94.177
zzgl. latente Steuern 18.010 -16.719
abzgl. Bewertungsergebnis -37.071 -38.956
FFO 49.811 38.502
FFO je Aktie in € 1,45 1,12

Dividendenvorschlag: 1,05€ je Aktie

Aufgrund des erfolgreichen Geschéftsjahres werden der Vorstand
und der Aufsichtsrat den Aktionéren auf der Hauptversamm-
lung, die am 30. Juni 2009 in Hamburg stattfindet, die Ausschiit-
tung einer unverénderten Dividende von 1,05€ je Aktie fur das
Geschaftsjahr 2008 vorschlagen.
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FINANZ- UND VERMOGENSLAGE

Grundsédtze und Ziele des Finanzmanagements

Fir die Finanzierung ihrer Investitionen nutzt die Deutsche Euro-
Shop grundsétzlich die Borse zur Beschaffung von Eigen- und
Fremdkapital sowie die Kreditmarkte zur Beschaffung von Fremd-
kapital. Innerhalb des Konzerns treten dabei die einzelnen Objekt-
gesellschaften als auch die Deutsche EuroShop als Darlehens-
nehmer bei Banken auf. ErfahrungsgemaB kénnen durch die
Bonitat der Deutsche EuroShop Vorteile bei den Darlehenskon-
ditionen erreicht werden. Zudem kann der Konzern seine Finan-
zierung unabhéangig und flexibel gestalten.

Darlehen werden fir alle Konzerngesellschaften in Euro auf-
genommen. Die Verwendung von Eigen- und Fremdkapital fur
Investitionen soll prinzipiell gleich gewichtet werden und die Eigen-
kapitalquote im Konzern (inkl. Minderheiten) soll dabei 45% nicht
unterschreiten.

Die Finanzierung unserer Immobilienprojekte erfolgt grundsatzlich
langfristig. Dabei kommen auch derivative Finanzinstrumente zum
Einsatz, die der Absicherung gegen steigende Kapitalmarktzinsen
dienen. Uber verfiigbare Kreditlinien wird die Deutsche EuroShop
in die Lage versetzt, kurzfristig auf Investitionsméglichkeiten zu
reagieren. Nicht benétigte Liquiditat wird bis zur Verwendung
fur Investitionen, zur Finanzierung laufender Kosten oder zur
Auszahlung von Dividenden kurzfristig als Termingeld oder in
geldmarktnahen Fonds angelegt.

Finanzierungsanalyse
Zum 31. Dezember 2008 wies der Deutsche EuroShop-Konzern
folgende Finanzkennzahlen aus:

Veran-
in Mio. € 2008 2007 derung
Bilanzsumme 2.006,9 1.976,3 +30,6
Eigenkapital (inkl. Minderheiten) 9717,8 974,0 +3,8
Eigenkapitalquote in % 48,7 49,3 -0,6
Bankverbindlichkeiten 899,8 895,9 +3,9
Loan to value in% 46,0 47,0 -1,0

Das wirtschaftliche Eigenkapital des Konzerns, das sich aus dem
Eigenkapital der Konzernaktionare (860,5 Mio.€) und dem Eigen-
kapital der Minderheitsgesellschafter (117,3 Mio.€) zusammen-
setzt, liegt mit 977,8 Mio.€ um 3,8 Mio. € lUber dem Vorjahr. Die
Eigenkapitalquote hat sich leicht um 0,6 Prozentpunkte auf 48,7 %
vermindert.

Die kurz- und langfristigen Bankverbindlichkeiten erhéhten sich
im Berichtsjahr von 895,9 Mio.€ um 3,9 Mio.€ auf 899,8 Mio. €.
Im Berichtsjahr wurden insgesamt langfristige Kredite in Hohe
von 32,2 Mio.€ aufgenommen. Hiervon dienten 28,4 Mio.€ der

Finanzierung der Stadt-Galerie Passau und dem Ankauf von Grund-
sticken fir die Erweiterung der Altmarkt-Galerie Dresden. Mit
den Ubrigen 3,8 Mio.€ wurde ein auslaufendes Darlehen im Allee-
Center Hamm ersetzt. Dem gegenuber wurden Kredite in Hohe
von 28,3 Mio. € zuriickgefihrt.

Die zum Jahresende bestehenden Bankverbindlichkeiten dienen
ausschlieBlich der Finanzierung der langfristigen Vermdgens-
werte. Damit waren rund 46 % des langfristigen Vermégens fremd-
finanziert.

Auch im Geschaftsjahr 2008 standen der Deutsche EuroShop
Kreditlinien in Héhe von 100€ Mio. zur Verfligung, die zum
Jahresende mit rund 11€ Mio. in Anspruch genommen waren
(2007: 35,0 Mio.€). Dieses entspricht der durchschnittlichen Aus-
nutzung der Kreditlinie im Geschéftsjahr.

Insgesamt waren die Fremdfinanzierungskonditionen zum
31. Dezember 2008 noch firr durchschnittlich 7,0 Jahre (im Vorjahr:
7,7 Jahre) zu 5,33% p. a. (im Vorjahr: 5,36 % p. a.) gesichert. Die
Deutsche EuroShop unterhalt Kreditverbindungen mit 20 Banken.
Dabei handelt es sich neben einer dsterreichischen Bank aus-
schlieBlich um deutsche Kreditinstitute.

DARLEHENSSTRUKTUR per 31. Dezember 2008

Darlehens- Anteil an Durch-

betrage den Gesamt- schnitts-

Zinsbindung Duration in T€ darlehen zinssatz
Bis 1 Jahr 1,0 59.485 6,6% 5,93%
1 bis 5 Jahre 4,7 348.155 38,9% 5,28%
5 bis 10 Jahre 7,2 367.405 41,1% 5,38%
Uber 10 Jahre 17,3 119.900 13,4% 5,05%
Gesamt 7,0 894.945 100% 5,33%

In 2009 lauft bei einem Darlehen in Héhe von rund 50 Mio.€
die Zinsbindung aus und planmafBige Tilgungen in Héhe von
9,5 Mio.€ werden in dem Geschéaftsjahr aus dem laufendem
Cashflow geleistet. In den Jahren 2010 bis 2013 werden
die Darlehen jahrlich durchschnittlich mit 12,8 Mio. getilgt.
Fir Darlehen in Héhe von 26,9 Mio. € laufen die Zinsbindungen in
2012 aus, sowie in Hohe von 259,1 Mio.€ in 2013. Unsere Kredit-
linie steht in 2010 zur Prolongation an.

In der Bilanz werden zum Stichtag Bankverbindlichkeiten in Hohe
von 899,8 Mio. € ausgewiesen. Bei der Differenz zu den hier ange-
gebenen Betrdgen in Hohe von 894,9 Mio.€ handelt es sich um
abgegrenzte Zins- und Tilgungsleistungen, die Anfang 2009 begli-
chen wurden.



Investitionsanalyse

Im Berichtsjahr wurden die Stadt-Galerien in Hameln und Passau
fertiggestellt. Nachdem bereits in den Vorjahren in diese beiden
Objekte 144,3 Mio.€ investiert wurden, fielen im Berichtsjahr
nochmals Investitionen von 66,0 Mio.€ an.

Fur die Erweiterung der Altmarkt-Galerie Dresden sind rund
150 Mio. € als Investitionsbudget kalkuliert. Der auf den Konzern
entfallende Anteil belauft sich auf rund 75 Mio.€, von denen im
Berichtsjahr rund 21 Mio. € fir den Erwerb von Grundstiicken sowie
Planungskosten investiert wurden. Wir gehen davon aus, dass mit
den BaumaBnahmen im Sommer 2009 begonnen werden kann und
die Fertigstellung im Friihjahr 2011 erfolgt.

Liquiditatsanalyse

Der operative Cashflow des Konzerns in Héhe von 55,1 Mio.€ (2007:
40,6 Mio.€) ist der Betrag, der fur die Anteilseigner nach Abzug
aller Kosten aus der Vermietung der Shoppingcenterflachen erwirt-
schaftet wurde. Er dient auch dazu, die Dividende der Deutsche
EuroShop sowie die Auszahlungen an die Minderheitsgesellschafter
zu finanzieren. Der Anstieg um 14,5 Mio.€ gegenlber dem Vorjahr
resultiertim Wesentlichen aus der Inbetriebnahme der Shopping-
center in Danzig, Hameln und Passau.

Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit beinhaltet
neben dem operativen Cashflow auch die Veranderungen der For-
derungen und sonstigen Vermdégensgegenstande sowie der sons-
tigen Verbindlichkeiten und der Riickstellungen. Mit 79,8 Mio.€ lag
der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit um 2,9 Mio. €
lber dem Vorjahr (76,9 Mio.€).

Die Investitionen im Berichtsjahr beliefen sich auf 91,2 Mio.€ und
lagen damit deutlich unter dem Vorjahr, in dem 144,3 Mio. € fur
Investitionen ausgegeben wurden.

Aus der Finanzierungstatigkeit resultiert ein Mittelabfluss
von 39,1 Mio.€. Einer Erhéhung der Bankverbindlichkeiten
von 3,9 Mio. € stehen Auszahlungen an Konzernaktionare und
Minderheitsgesellschafter unserer Objektgesellschaften von rund
43,0 Mio. € gegentuber.

Der Finanzmittelbestand hat sich so im Berichtsjahr um 67,3 Mio.€
vermindert und belief sich zum Bilanzstichtag auf 41,7 Mio. €.

Bilanzanalyse
Die Bilanzsumme des Konzerns hat sich im Geschaftsjahr 2008 um
rund 30,5 Mio.€ erhoht.

BILANZSTRUKTUR in Mio. €
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Kurzfristige Vermdgenswerte

Die kurzfristigen Vermégenswerte beliefen sich zum Jahresende
auf 52,9 Mio.€, was einem Rickgang von 84,2 Mio.€ gegentiiber
dem Vorjahr entspricht Dies ist im Wesentlichen auf den Riickgang
der sonstigen Vermdgensgegenstande sowie die geringeren
liquiden Mittel zurlickzufiihren.

Die liquiden Mittel lagen zum Bilanzstichtag bei 41,7 Mio. € gegen-
tber 109,0 Mio.€ im Vorjahr. Die liquiden Mittel werden als kurz-
fristige Termin- und Festgelder angelegt.

Langfristige Vermégenswerte
Im Berichtsjahr haben sich die langfristigen Vermégenswerte von
1.839,2 Mio.€ um 114,8 Mio. € auf 1.954,0 Mio. € erhéht.

Das Sachanlagevermdgen hat sich per Saldo um 123,1 Mio.€ auf
21,2 Mio. € verringert, nachdem die Stadt-Galerien in Hameln
und Passau eréffnet wurden. Nach Fertigstellung wurden diese
Shoppingcenter in die Investment Properties umgebucht und
erstmals zum 31. Dezember 2008 mit dem Verkehrswert in Ansatz
gebracht. Zum Jahresende werden im Sachanlagevermégen nur
noch die bisher angefallenen Investitionen fir die Erweiterung
der Altmarkt-Galerie Dresden ausgewiesen.

Die Investment Properties erhéhten sich gegeniiber dem Vorjahr um
239,6 Mio. €. Fiir die Stadt-Galerien in Hameln und Passau beliefen
sich die Anschaffungskosten auf 210,3 Mio.€. Daneben ergab sich
aus ertragswirksamen und -neutralen Bewertungseffekten eine
Erhéhung der Investment Properties um 29,3 Mio. €.

Die Ubrigen langfristigen Vermdgenswerte verringerten sich um
1,7 Mio. €

Kurzfristige Verpflichtungen

Die kurzfristigen Verpflichtungen sind um 35,5 Mio.€ von 88,2 Mio.€
auf 52,7 Mio. € gesunken was insbesondere aus dem Riickgang der
kurzfristigen Bankverbindlichkeiten (-26,0 Mio.€) resultiert.

Langfristige Verpflichtungen

Die langfristigen Verpflichtungen sind von 1.027,4 Mio.€ um
66,3 Mio. € auf 1.093,7 Mio. € gestiegen. Dies ist im Wesentlichen
auf héhere langfristige Finanzverbindlichkeiten (+29,8 Mio. €) und
die Bildung weiterer latenter Steuerriickstellungen (+18,0 Mio. €)
zurlickzufiihren.

Eigenkapital

Das Eigenkapital des Konzerns liegt im Berichtsjahr mit 860,5 Mio. €
auf dem Niveau des Vorjahres (860,8 Mio. €). Wesentliche Veran-
derungen ergaben sich aus der Bewertung der Zinsswaps sowie
des Ausgleichspostens aus der Wahrungsumrechnung, die das
Eigenkapital um 31,9 Mio.€ vermindert haben. Die Bewertung
der nach IAS 39 zu bewertenden Beteiligung verminderten das

Eigenkapital um 0,9 Mio. €. Dem gegenliber steht im Wesentlichen
die Differenz aus dem Konzernergebnis von 68,9 Mio.€ und der
im Juni 2008 gezahlten Dividende von 36,1 Mio. €, die das Eigen-
kapital erhéht hat.

Net Asset Value

Zum 31. Dezember 2008 ergab sich ein Net Asset Value von
942,8 Mio.€ oder 27,43€ je Aktie gegeniiber 925,1 Mio.€ oder
26,91€ je Aktie im Vorjahr.

NET ASSET VALUE
inT€ 2008 2007
Eigenkapital 860.450 860.798
zzgl. latente Steuern 82.313 64.303
Nettovermdgen Deutsche EuroShop
= Net Asset Value 942.763 925.101
Anzahl Aktien in Stlick 34.374.998  34.374.998
Net Asset Value je Aktie in € 27,43 26,91
NET ASSET VALUE je Aktie in €
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GESAMTAUSSAGE ZUR
WIRTSCHAFTLICHEN LAGE

Das abgelaufene Geschéftsjahr hat die gute Aufstellung des
Deutsche EuroShop-Konzerns bestéatigt. Die eigenen Prognosen
haben wir ohne besondere Vorkommnisse trotz weltweiter Finanz-
krise erneut mehr als erfillt.



UMWELT

Das Thema Klimaschutz hat fur die Deutsche EuroShop einen
hohen Stellenwert. Wir sind Uberzeugt, dass Nachhaltigkeit und
Wirtschaftlichkeit, Shoppingerlebnis und Umweltbewusstsein keine
Gegensatze sind. Langfristiges Denken ist Teil unserer Strategie,
auch in Bezug auf unser Umweltengagement.

Seit dem 1. Januar 2008 haben acht Shoppingcenter aus unserem
deutschen Portfolio Liefervertrdge mit Versorgern, die regene-
rative Energiequellen wie z. B. Wasserkraft zur Stromerzeugung
nutzen. Auch die in 2008 eréffneten Center in Hameln und Passau
nutzten von Beginn an den vom Verein ,EnergieVision” mit dem
anerkannten Giitesiegel ,ok-power” zertifizierten Okostrom.

Die zehn beteiligten Center bezogen insgesamt rund 41 Mio. kWh
des fiir 2008 zertifizierten Okostroms. Das entsprach iiber 75%
des Strombedarfs in unseren deutschen Einkaufszentren. Der
Kohlendioxid-AusstoB hat sich damit nach vorsichtigen Berech-
nungen um rund 10.000 Tonnen reduziert — das entspricht dem
CO,-Jahresausstof3 von 450 Zweipersonenhaushalten.

Die tibrigen Center sind noch vertraglich an die lokalen Stadtwerke
gebunden. In den kommenden Jahren sollen diese — wie auch die
Center im Ausland — auf Okostrom umgestellt werden.

In der Vergangenheit haben wir bereits mit Warmetauschern und
Energiesparlampen den Energieverbrauch unserer Shopping-
center reduziert. Seit 2007 beteiligt sich die Deutsche EuroShop
an der von der ECE und Philips initiierten Klimaschutzinitiative
.cool down” fir mehr Energieeffizienz, fur die Experten derzeit
weitere Optimierungspotenziale beim Energieverbrauch unserer
Shoppingcenter ermitteln.

NICHT RELEVANTE
TEILBERICHTE

Ein Bericht Uber Forschung und Entwicklung (F&E) ist im Lage-
bericht entbehrlich, da die Deutsche EuroShop fir ihren ursach-
lichen Unternehmensgegenstand keine Forschung und Entwicklung
bendtigt und betreibt.

Der vermégensverwaltende Geschaftszweck erfordert keine
Beschaffung im originaren Sinne. Daher wurde hierzu kein geson-
dertes Kapitel in den Lagebericht aufgenommen.

Die Deutsche EuroShop beschaftigte zum Bilanzstichtag lediglich
vier Mitarbeiter. Aus diesem Grund wurde auf einen separaten
Personalbericht verzichtet.

NACHTRAGSBERICHT

Mit Wirkung zum 2. Januar 2009 hat die Deutsche EuroShop
Verwaltungs GmbH ihre Beteiligung am City-Point Kassel von
40% auf 90% erhoht. Das gesamte Investitionsvolumen belief
sich einschlieBlich der anteilig ibernommenen Verbindlichkeiten
auf rund 53,0 Mio. €.

Zwischen dem Bilanzstichtag und dem Tag der Abschlusserstellung
sind keine weiteren Ereignisse von wesentlicher Bedeutung ein-
getreten.

RISIKOBERICHT

RISIKO- UND CHANCEN-
MANAGEMENTSYSTEM

Grundsédtze, Methoden und Ziele

des Risikomanagements

Unsere Risikopolitik begleitet unsere Strategie der Steigerung des
Unternehmenswertes und nachhaltigen Wachstums. Dabei wollen
wir Risiken weitestgehend minimieren. Das Risikomanagement
ist daher ein integraler Bestandteil der Planung und Umsetzung
unserer Gesché&ftsstrategien. Aufgrund der geringen personellen
GréBe unseres Unternehmens ist der Vorstand in alle risiko-
relevanten Entscheidungen unmittelbar eingebunden.

Im Rahmen bestehender Dienstleistungsvertrdge wird der
Vorstand der Deutsche EuroShop laufend tber die Geschéfts-
entwicklung der jeweiligen Objektgesellschaften unterrichtet.
Dabei werden quartalsweise fiir jedes Shoppingcenter Abschlusse
und Controllingberichte sowie einmal jahrlich mittelfristige
Unternehmensplanungen vorgelegt. Der Vorstand Uberprift und
analysiert diese Berichte, indem er unter anderem folgende Infor-
mationen zur Risikoeinschatzung heranzieht:

1. Bestandsobjekte
« Entwicklung der AuBenstéande
«  Vermietungssténde
« Entwicklung der Einzelhandelsumsatze
in den Shoppingcentern
« Abweichungen von geplanten Objektergebnissen

2. Im Bau befindliche Objekte
» Entwicklung der Vorvermietung
« Bautenstand
« Budgetstand
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Risiken werden identifiziert, indem Sachverhalte und Verdnderungen
betrachtet werden, die von den urspriinglichen Planungen
und Kalkulationen abweichen. Auch die planmaBige Auswer-
tung von Konjunkturdaten wie z.B. das Konsumklima oder die
Entwicklung der Einzelhandelsumsétze flieBen in das Risikoma-
nagement ein. Ebenso werden Aktivitaten der Wettbewerber
laufend beobachtet.

Die Ergebnisse des Risikomanagements der Gesellschaft werden
vierteljghrlich dokumentiert und die Ergebnisse dem Aufsichtsrat
in dessen Sitzungen berichtet.

DARSTELLUNG WESENTLICHER
EINZELRISIKEN

Konjunkturelle und volkswirtschaftliche Risiken
Ausgehend von den US-Immobilienmarkten standen seit
Sommer 2007 bei den Banken und Versicherungen zunéchst
noch die hohen Abschreibungen auf mit Hypotheken gesicherte
Wertpapiere im Blickpunkt. SchlieBlich wurden die Banken vor
allem durch das generell schwindende Vertrauen auf den Finanz-
markten in Mitleidenschaft gezogen, weil durch das Austrocknen
der Interbankenmarkte die Liquiditatsversorgung zur kurzfristi-
gen Refinanzierung nicht mehr gewahrleistet war und somit die
Existenz der Kreditinstitute bedrohte. Die Auswirkungen erleben
wir heute alle unmittelbar. Seit September 2008 werden weltweit
staatliche Rettungspakete fir Finanzunternehmen aufgelegt, um
die Folgen der Finanzkrise, die sich nunmehr auch in Deutschland
verfestigt hat, aufzufangen. Die weitere Entwicklung kann nie-
mand serids voraussagen.

Die deutsche Wirtschaft ist im Berichtsjahr um 1,3 % gewachsen.
Die Abschwungdynamik hat dabei in der zweiten Jahreshalfte
dramatisch zugenommen. Fur das Jahr 2009 geht die Bundesre-
gierung von einer negativen Wirtschaftsleistung von 2,3 % aus.

Die Deutsche EuroShop ist mit Blick auf ihr Gesch&ftsmodell, der
langfristigen und inflationsgesicherten Vermietung von Einzel-
handelsflachen, sowie den damit verbundenen Risiken nicht so stark
von der wirtschaftlichen Entwicklung abhéngig wie Unternehmen
anderer Branchen. Die Entwicklungen der Vergangenheit haben
gezeigt, dass wir mit der Ansiedlung unserer Shoppingcenter in
erstklassigen Innenstadtlagen und mit einer breiten Branchen-
diversifikation innerhalb der Center auch in stagnierenden Phasen
Geschaftserfolge erzielen kénnen.

Markt- und Branchenrisiken

Wir beobachten, dass sich der Einzelhandel in den letzten Jahren
strukturell gewandelt hat und diese Entwicklungen daher auch unter
Risikomanagementaspekten differenziert betrachtet werden mussen.
Die Deutsche EuroShop profitiert mit ihrem Geschaftsmodell von
einem Trend, der eine Verschiebung der Marktanteile weg vom tra-
ditionellen Facheinzelhandel zugunsten gréBerer Fachmarktzentren
und gut gemanagter Shoppingcenter darstellt.

Diese Entwicklung beinhaltet fiir uns derzeit eher eine Chance,
weil ein gesamtwirtschaftlich riicklaufiges Konsumverhalten sich
somit nicht zwingend negativ auf die Umsatze der Einzelhandler
in unseren Shoppingcentern auswirken muss. Die beschriebene
Tatsache fihrt zu einer Spreizung im geschéftlichen Erfolg der
unterschiedlichen Segmente im Einzelhandel.

Nominal konnte der Einzelhandel im Jahr 2008 seine Umsatze um
2,1% steigern nachdem die Umsatze im Vorjahr, bedingt durch die
Erhéhung der Mehrwertsteuer, noch um 1,3% zuriickgegangen
waren. Es ist davon auszugehen, dass den Einzelhandlern ein
schwieriges Jahr 2009 bevorsteht.

Wir minimieren Markt- und Branchenrisiken durch intensive Markt-
beobachtungen und durch Abschluss langfristiger Vertrage mit
bonitatsstarken Mietern aller Branchen.

Mietausfallrisiko

Es ist moglich, dass bestehende Mietvertrdge durch Mieter
nicht mehr erfillt oder bei Neu- und Anschlussvermietungen
die bisherigen Mieten nicht mehr erzielt werden kénnen. In der
Folge wirden die Einnahmen geringer ausfallen als kalkuliert und
eventuell Ausschuttungsreduzierungen ndtig werden. Sofern die
Mieteinnahmen fir eine Objektgesellschaft nicht mehr ausreichen,
um die Zins- und Tilgungsleistungen zu erfillen, kénnte dies zum
Verlust des gesamten Objektes fiihren. Die Umsatzentwicklung der
Mieter und die Entwicklung der AuBenstande werden diesbeziiglich
regelmé&Big analysiert und bei auftretenden Negativentwicklungen
werden friihzeitig NachvermietungsmafBnahmen ergriffen.

Fir das Ausfallrisiko stellen die Mieter entsprechende Mietsicher-
heiten. Dariiber hinaus werden im Einzelfall Wertberichtigungen
bei der Bilanzierung bericksichtigt.

Kostenrisiko

Ausgaben fir laufende Instandhaltungen oder Investitionsprojekte
kénnen hoher ausfallen als aufgrund von Erfahrungswerten
kalkuliert. Risiken aus Kostenliberschreitungen bei laufenden
Investitionsprojekten werden dadurch minimiert, dass schon
in der Planungsphase fir alle erkennbaren Risiken vorsorglich
Kostenansé&tze in der Kalkulation beriicksichtigt werden. Darliber
hinaus werden Bauauftrdge grundsatzlich nur an bonitatsstarke
Generalunternehmen zum Festpreis vergeben. Baubegleitend wird
durch die von uns beauftragten Unternehmen ein professionelles
Projektmanagement durchgefihrt. Kostenliberschreitungen fur
laufende Bauprojekte kénnen im Einzelfall aber grundsétzlich nicht
génzlich vermieden werden.

Bewertungsrisiko

Der Wert einer Immobilie bestimmt sich im Wesentlichen
nach dem Ertragswert, der seinerseits von Faktoren wie der
Hohe der jéhrlichen Mieteinnahmen, dem zugrunde gelegten
Standortrisiko, der Entwicklung des langfristigen Kapitalmarkt-
zinses und dem allgemeinen Zustand der Immobilie abhangt.



Eine Verringerung der Mieteinnahmen oder eine Verschlechterung
des Standortrisikos hat zwangslaufig einen niedrigeren Ertrags-
wert zur Folge. So wird die Wertentwicklung der Immobilien maf3-
geblich auch von verschiedenen gesamtwirtschaftlichen oder
regionalen Faktoren sowie objektspezifischen Entwicklungen
beeinflusst, die nicht vorhersehbar oder beeinflussbar sind. Die
beschriebenen Faktoren flieBen in die jahrliche Verkehrsbewer-
tung unserer Bestandsimmobilien durch unabhangige Gutachter
ein. Die Wertverdanderungen werden entsprechend den Vorga-
ben des IAS 40 im Konzernabschluss ergebniswirksam erfasst und
kénnen daher zu einer héheren Volatilitédt des Konzernergebnis-
ses fuihren. Dies hat aber in der Regel keinen Einfluss auf die Zah-
lungsfahigkeit des Konzerns.

Wahrungsrisiko

Die Aktivitaten der Deutsche EuroShop finden ausschlieBlich im
europaischen Wirtschaftsraum statt. Uberschaubare Wahrungs-
risiken ergeben sich bei den osteuropéischen Beteiligungsgesell-
schaften. Bedingt durch die W&hrungsumrechnung der Jahres-
abschlisse am Bilanzstichtag wird die Erfolgsrechnung des Konzerns
durch unrealisierte Translationsergebnisse beeinflusst und ist somit
einer nicht kalkulierbaren Volatilitat ausgesetzt. Diese Risiken wer-
den nicht abgesichert, da es sich um reine Umrechnungsvorgénge
zum Bilanzstichtag handelt und insoweit damit keine Cashflow-
Risiken verbunden sind. Das operative W&hrungsrisiko ist durch
die Kopplung von Mieten und Darlehensverbindlichkeiten an den
Euro weitgehend abgesichert. Ein Risiko kénnte entstehen, wenn
Mieter durch einen abrupten Kursverfall des ungarischen Forint
oder des polnischen Zloty nicht mehr in der Lage wéren, die dann
deutlich héheren Fremdwahrungsmieten zu zahlen.

Finanzierungs- und Zinsédnderungsrisiken

Das Zinsédnderungsrisiko wird bei neuen Immobilienfinanzierungen
weitestgehend durch Abschluss langfristiger Darlehen mit
Zinsbindungsfristen von bis zu 20 Jahren reduziert. Es ist nicht
auszuschlieBen, dass eine Anschlussfinanzierung nur zu héheren
Zinssatzen als bisher realisiert werden kann. Die Zinshéhe wird
maBgeblich von den volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen
bestimmt und ist daher fur uns nicht vorhersehbar.

Auch ist nicht véllig auszuschlieBen, dass etwa im Zuge einer
Verschlechterung der Ertragslage der Gesellschaft Kreditinstitute
nicht zur Gewéhrung einer Anschlussfinanzierung oder Verldngerung
von Kreditlinien bereit sind. Das Zinsumfeld wird eng Giberwacht, um
auf Zinsdnderungen angemessen durch Finanzierungsalternativen
oder gegebenenfalls Absicherungen reagieren zu kénnen. Aus
heutiger Sicht ist damit bei einem Durchschnittszinssatz von
5,33 % im Konzern kein wesentliches Risiko verbunden, zumal die
letzten Anschlussfinanzierungen zu niedrigeren Zinssatzen als die
Ursprungsfinanzierungen und dem gegenwartigen Durchschnitts-
zinssatz abgeschlossen werden konnten.

Die Deutsche EuroShop setzt derivative Finanzinstrumente im
Sinne des Hedge Accounting von Zinsanderungsrisiken ein.

Ein Zinsswap ist ein wirksames Sicherungsgeschaft, wenn die
Kapitalbetrage, Laufzeiten, Zinsanpassungs- bzw. Rickzah-
lungstermine, die Zeitpunkte fur Zins- und Tilgungszahlungen
sowie die Bemessungsgrundlage fir die Festsetzung der Zinsen
beim Sicherungsgesché&ft und Grundgeschéaft identisch sind
und die Vertragspartei den Vertrag erfillt. Demzufolge werden
derzeit die laufenden Wertverédnderungen dieser Positionen im
Konzernabschluss ergebnisneutral im Eigenkapital dargestellt.
Ein Effektivitatstest fur die beschriebenen Sicherungsgeschafte
wird regelmé&Big durchgefihrt.

Schadensrisiko

Die Objektgesellschaften tragen das Risiko der ganzen oder teil-
weisen Zerstérung der Objekte. Die unter Umsténden falligen
Leistungen der Versicherung kénnten nicht ausreichen, um den
kompletten Schaden zu ersetzen. Es ist denkbar, dass nicht fur alle
theoretisch mdglichen Schaden hinreichender Versicherungsschutz
besteht oder die Versicherer ihre Leistungen verweigern.

IT-Risiko

Das Informationssystem der Deutsche EuroShop basiert auf einer
zentral gesteuerten Netzwerklésung. Die Wartung und Pflege des
Systems erfolgt durch ein externes Dienstleistungsunternehmen.
Ein Virenschutzkonzept und die permanente Uberwachung des
Datenverkehrs hinsichtlich versteckter und gefahrlicher Inhalte
sollen gegen Angriffe von auBen schitzen. Eine Sicherung aller
betriebsrelevanten Daten erfolgt taglich. Im Falle eines Ausfalls
der Hard- oder Software auf unserem System sind alle Daten
kurzfristig reproduzierbar.

Personalrisiko

Mit Blick auf die geringe Arbeitnehmeranzahl der Deutsche
EuroShop ist das Unternehmen abhéngig von einzelnen Perso-
nen in Schlisselpositionen. Der arbeitnehmerbezogene Abgang
von Leistungstragern wiirde zu einem Verlust von Know-how fiih-
ren und die Ersatzrekrutierung und Einarbeitung neuer Mitarbeiter
kdnnte das laufende Tagesgeschaft temporér beeintréchtigen.

Rechtliches Risiko

Die Konzeption unseres Geschaftsmodells erfolgt auf der Basis
der derzeitigen Gesetzeslage, Verwaltungsauffassung und Recht-
sprechung, die sich jedoch jederzeit &ndern kann.

EINSCHATZUNG DER
GESAMTRISIKOPOSITION

Die Deutsche EuroShop hat auf der Grundlage des beschriebenen
Uberwachungssystems geeignete MaBnahmen getroffen, um
bestandsgefahrdende Entwicklungen frihzeitig zu identifizieren
und ihnen entgegenzuwirken. Dem Vorstand sind keine Risiken
bekannt, die den Fortbestand des Unternehmens gefdhrden
kénnen.
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PROGNOSEBERICHT

Die Weltwirtschaft befindet sich in einer rasanten Talfahrt, von
der auch Deutschland als Exportnation in immer stéarkerem Mal3
betroffen ist. So ist derzeit davon auszugehen, dass die bisher
getroffenen StlitzungsmaBnahmen der Staaten und Notenban-
ken nicht ausreichen werden, um die Wirtschaft wieder auf den
Wachstumspfad zu lenken.

Die bisher veréffentlichten Prognosen der Bundesregierung als auch
der Wirtschaftsforschungsinstitute, die von einem moderaten Riick-
gang des Bruttoinlandsproduktes in 2009 ausgehen und fiir 2010
bereits wieder Wachstum unterstellen, erscheinen zunehmend als
reiner Zweckoptimismus. Wirtschaftswissenschaftler raumen mitt-
lerweile ein, dass derzeit keine seriésen Prognosen erstellt werden
konnen, weil die wirtschaftliche Realitat in den vorhandenen volks-
wirtschaftlichen Modellen nicht mehr abgebildet werden kénnen.
Ebenso sehen sich viele Unternehmen aufgrund des schwierigen
wirtschaftlichen Umfeldes nicht mehr in der Lage, einen Ausblick
auf das Geschaftsjahr 2009 zu geben.

Krise bisher nicht ,messbar”

Wir haben bisher keine Anzeichen dafur, dass sich in 2009 die
wirtschaftliche Situation des Deutsche EuroShop-Konzerns wesent-
lich eintriben wird. Alle bisher verfligbaren Zahlen deuten darauf
hin, dass die Konsumneigung unveréndert stabil ist. Sollte sich im
Laufe des Jahres aber das wirtschaftliche Umfeld weiter deutlich
verschlechtern, ist nicht auszuschlieBen, dass auch Einzelhandler
in unseren Shoppingcentern aufgrund einbrechender Umsatze in
wirtschaftliche Schwierigkeiten gelangen und ihre Mietvertréage
nicht mehr oder nicht mehr vollstandig erfiillen kénnen. In Summe
gehen wir aber davon aus, dass der Deutsche EuroShop-Konzern
in einem solchen Fall nur vergleichsweise moderate Einbuf3en
hinzunehmen hatte.

Gut aufgestelltes Portfolio

Unsere Shoppingcenter sind derzeit mit Ausnahme einiger weniger
Biroflachen voll vermietet. Die durchschnittliche Restlaufzeit
unserer Mietvertrage liegt noch bei etwas mehr als sieben Jah-
ren. Die in 2009 auslaufenden Mietvertrage sind bereits weitest-
gehend nachvermietet oder prolongiert worden. Derzeit befin-
det sich kein Shoppingcenter im Bau, so dass auch daraus keine
Vermietungsrisiken resultieren. Die MietauBenstande als auch
erforderliche Wertberichtigungen befinden sich immer noch auf
einem niedrigen Niveau.

Finanzmarktsituation beeinflusst
Wachstumsméglichkeiten

Weitere Shoppingcenter-Akquisitionen hangen von der Méglichkeit
ab, neues Eigenkapital zu angemessenen Konditionen tber die
Borse zu beschaffen. Da dies gegenwartig nicht absehbar ist,
gehen wir davon aus, dass wir in 2009 keine weiteren Akquisitionen
tatigen werden.

Umstrukturierungen in Kassel und Hamm

Unser Shoppingcenter in Kassel, an dem wir im Januar 2009 unsere
Beteiligung durch Erwerb der Anteile von der Arcandor AG von
40% auf 90% erhoht haben, sowie das Allee-Center in Hamm
werden umstrukturiert.

In Kassel wird die ehemals von Hertie belegte Warenhausflache
aufgeteilt und an mehrere kleine und mittelgrof3e Einzelhandelsun-
ternehmen vermietet. Die hierfir erforderliche Investition belauft
sich einschlieBlich der kalkulierten Mietausfalle und Nebenkosten
wahrend der Bauzeit auf rund 5,1 Mio. €. Die Flachen sind weitest-
gehend langfristig vermietet.

Im Allee-Center Hamm wurde der Mietvertrag mit einem SB-
Warenhausbetreiber vorzeitig aufgelést. Nach dem Umbau (1,8
Mio. € Investitionskosten) werden auf dieser Flache im Herbst 2009
ein Lebensmittelmarkt und ein groBes Textilhaus erdffnen.

Altmarkt-Galerie Dresden expandiert

Wir gehen davon aus, dass wir noch in diesem Jahr mit der Erweite-
rung der Altmarkt-Galerie in Dresden beginnen kénnen. Die erfor-
derlichen Grundstilicke wurden bereits erworben, der Abriss der
Bestandsgebaude begonnen und die archéologischen Grabungen
werden derzeit durchgefiihrt. Die Altmarkt-Galerie wird um rund
30.000 m2 erweitert. Davon entfallen rund 25.000 m? auf Einzelhan-
dels- und Dienstleistungs- sowie Nebenflachen und rund 5.000 m?
auf Buroflachen. Insgesamt belauft sich das Investitionsvolumen
auf rund 150 Mio.€, wovon 75 Mio. € auf die Deutsche EuroShop
entfallen. Das Investment wird mit 50 % langfristig fremd finanziert.
Die Finanzierung konnte bereits gesichert werden.

Vereinbarte Geschéafte sind Grundlage der Umsatz-
und Ertragsplanung

Die Umsatz- und Ertragsplanung des Deutsche EuroShop-Konzerns
fur die Jahre 2009 und 2010 beinhaltet keine Objektk&ufe oder
-verkdufe. Ebenso sind Ergebniseinflisse aus der jahrlichen
Bewertung unserer Einkaufszentren und Wahrungseinflisse nicht
Teil unserer Planung, da diese nicht planbar sind. Allerdings miissen
wir davon ausgehen, dass wir im Falle einer weiteren Verscharfung
der wirtschaftlichen Rahmendaten im laufenden Jahr erstmals ein
negatives Bewertungsergebnis ausweisen werden.

Die Prognose der zukiinftigen Umsatz- und Ertragssituation
unseres Konzerns basiert auf

a) der Umsatz- und Ergebnissituation der bestehenden Ein-
kaufszentren,

b) der Annahme, dass es im Einzelhandel zu keinem erheblichen
Umsatzriickgang kommt, in dessen Folge eine Vielzahl von
Einzelhandlern die bestehenden Mietvertrége nicht mehr
erfillen kénnen.



Umsatz 2009 steigt um 10%, 2010 Plus von 2%
erwartet

Fir das Geschaftsjahr 2009 erwarten wir einen Umsatz in Héhe
von 125 - 128 Mio.€. Hier wirken sich nicht nur die im Vorjahr
erfolgten Eréffnungen in Hameln und Passau aus, die erstmals
fir ein volles Geschéftsjahr Umsatzbeitrage leisten werden, son-
dern auch die erstmalige Vollkonsolidierung des City-Points in
Kassel, bei dem wir im Januar 2009 unsere Beteiligung von 40 %
auf 90 % erhoht haben. Im Geschéftsjahr 2010 sollte der Umsatz
auf 128 — 131 Mio. € steigen.

Leichtes Ergebniswachstum in den nachsten beiden
Geschiaftsjahren

Das operative Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) lag 2008 bei
98,1 Mio.€. Nach unserer Prognose wird das EBIT im laufenden
Jahr bei 105 — 108 Mio. € liegen. 2010 sollte es auf 109 — 112 Mio. €
steigen.

Im Berichtsjahr lag das operative Ergebnis vor Steuern (EBT) ohne
Bewertungsergebnis bei 49,9 Mio. €. Fiir das Geschéftsjahr 2009
kalkulieren wir mit 50 — 52 Mio.€ und mit 53 — 55 Mio.€ fur das
Geschaftsjahr 2010.

FFO steigt kontinuierlich

Die Funds from Operation (FFO) beliefen sich im Berichtsjahr
auf 1,45 € je Aktie. Fir 2009 erwarten wir diese Kennzahl in einer
GroBenordnung zwischen 1,45 € und 1,50 € und im Geschéftsjahr
2010 zwischen 1,55 € und 1,60 €.

Dividendenpolitik

Wir beabsichtigen, unsere langfristige und auf Kontinuitat aus-
gerichtete Dividendenpolitik fortzufiihren und gehen davon aus,
auch fur die Jahre 2009 und 2010 eine Dividende von 1,05 € je
Aktie an unsere Aktiondre ausschiutten zu kénnen.

Zukunftsbezogene Aussagen

Dieser Lagebericht enthalt zukunftsbezogene Aussagen, die auf Einschatzun-
gen kiinftiger Entwicklungen seitens des Vorstands basieren. Die Aussagen und
Prognosen stellen Einschatzungen dar, die auf Basis aller zum jetzigen Zeitpunkt
zur Verfligung stehenden Informationen getroffen wurden. Sollten die den Aus-
sagen und Prognosen zugrunde gelegten Annahmen nicht eintreffen, so kénnen
die tatséchlichen Ergebnisse von den zurzeit erwarteten abweichen.



