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Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionare,

ein sehr erfolgreiches und zugleich ereignisreiches Jahr 2006 liegt hinter uns. Hohes Wachstum,
aber auch fundamentale Veranderungen pragten diesen Zeitraum.

Die Colonia Real Estate AG erzielte im vergangenen Geschaftsjahr wieder ein Rekordergebnis: Der
Konzernumsatz stieg von EUR 43,5 Millionen auf EUR 128,5 Millionen (+ 195 %). Der Konzern-
iiberschuss erhdhte sich sogar von EUR 6,8 Millionen auf EUR 31,2 Millionen, das bedeutet ein Plus
von 358 %. Die Bilanzsumme verdreifachte sich nahezu von EUR 141,4 Millionen auf EUR 420,2 Mil-
lionen bei einem Eigenkapital von EUR 100,2 Millionen (Vorjahr: EUR 32,4 Millionen). Trotz des
rasanten Wachstums blieb die Profitabilitdt des Konzerns mit einer Eigenkapitalverzinsung von iiber
30 % weiterhin auf hohem Niveau.

In unserem Kerngeschdftsfeld Wohnimmobilien konnten wir unseren Bestand von rund 2800 Woh-
nungen Ende 2005 auf insgesamt 9055 zum Jahresende 2006 ausbauen. Die mehrheitliche Ubernah-
me der Resolution GmbH und die Griindung der CRE Fonds Management GmbH fiihrten unseren
Konzern in eine neue Dimension. Neben der reinen Investitionstatigkeit in deutsche Immobilien
treten wir nun auch als spezialisierter Dienstleister fiir renommierte in- und ausldandische Investoren
auf. Mit einem betreuten Immobilienvermdgen von EUR 700 Millionen (Asset under Management)
sind wir im April gestartet, mit rund EUR 1,5 Milliarden haben wir das Geschéftsjahr abgeschlossen.
Zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Geschaéftsberichts betreut der Konzern rund EUR 2,3 Milliarden
an Immobilienvermdgen; das bedeutet mehr als eine Verdreifachung des Volumens in knapp zwolf
Monaten. Die Colonia Real Estate AG hat also die strategische Neuausrichtung der Gesellschaft vom
opportunistischen Wohnimmobilieninvestor zum integrierten Investment- und Asset-Management-
Konzern erfolgreich gestaltet. Damit ist der Grundstein gelegt fiir zunehmend planbare und regelma-
ig wiederkehrende Gebiihreneinnahmen in der Zukunft.

Worin aber liegen die Griinde fiir die hohen Wachstumsaussichten in unserem neuen Geschafts-
bereich Fonds- und Asset-Management? Das Interesse von ausldndischen Investoren an deutschen
Immobilien hat einen neuen Hochpunkt erreicht. So stellten fiihrende Maklerfirmen fiir das vergan-
gene Jahr ein Rekordinvestitionsvolumen in deutsche Immobilien von rund EUR 70 Milliarden fest.
Sowohl direkte als auch indirekte Investitionen iiber Fonds oder Aktien von Immobiliengesellschaften
standen hoch im Kurs. Die Immobilienanlage wird zu einer neuen, eigenen Anlageklasse neben

der traditionellen Anlage in Aktien oder Anleihen. Dieser Trend betrifft nicht nur Deutschland, er
ist ein weltweites Phdnomen. Dahinter liegt die Erkenntnis, dass die Beimischung von Immobilien
zu einem herkommlichen Anlagedepot, bestehend aus Aktien und festverzinslichen Wertpapieren,
langfristig das Anlagerisiko senkt und gleichzeitig die Rendite erhoht. Hinzu kommt, dass die Kapi-
talmdrkte in innovativer Weise immer neue, liquide Produkte entwickeln, die die Immobilien, deren
Mieteinnahmen oder die Schuldzinsen verbriefen. Damit werden rund um die Immobilie liquide,
meist borsennotierte Wertpapiere geschaffen, in die internationale Investoren auf ihrer Suche nach
attraktiven Renditen investieren konnen. Warum aber sind besonders die deutschen Immobilien
zur Zeit so gefragt? Immobilien hierzulande sind im Vergleich zu anderen Lindern nach wie vor
relativ giinstig bewertet. Dies gilt sowohl fiir Wohn- als auch fiir Gewerbeimmobilien (s. Grafik).



Hinzu kommt ein nachhaltiger, wirtschaftlicher Aufschwung, der genligend Spielraum fiir Mietstei-
gerungen insbesondere im Bereich Gewerbeimmobilien erkennen ldsst. Das ist der Ndhrboden fiir
weitere Wertsteigungen.

Dariiber hinaus ist ein weiterer Wandel erkennbar: Auf der Kduferseite fiir inlandische Immobilien
erscheinen zunehmend mittel- und langfristig orientierte Investoren. Dies ist ein weiteres Zeichen
dafiir, dass der deutsche Immobilienmarkt ,,erwachsen“ wird. Mehr Transaktionen, mehr Liquiditat
und damit mehr Transparenz werden den Markt in Zukunft pragen. Aber weiter ansteigende Nach-
frage und Transparenz bedeuten auch steigende Preise und wachsende Konkurrenz bei attraktiven

Investments.

In diesem sich wandelnden Marktumfeld werden zukiinftig vor allem zwei Faktoren erfolgswirksam
sein: hohe Managementkompetenz und regionale Prdsenz. Zum einen tragen diese beiden Erfolgsfak-
toren dazu bei, dass der Vorsprung bei der regionalen Kompetenz die Chancen auf eine iiberdurch-
schnittliche Rendite erhoht. Zum anderen bendétigt die wachsende Zahl vorwiegend auslandischer
Investoren fiir das Management der Immobilien einen lokalen Partner vor Ort. Soll ein bundesweites
Immobilienportfolio betreut werden, wird ein bundesweit aufgestellter Manager gebraucht. Mit un-
seren Biiros in Berlin, Hamburg, Koln, Frankfurt am Main, Stuttgart und Miinchen sind wir als einer
der wenigen Wettbewerber im deutschen Markt an allen wichtigen Metropolstandorten vertreten, ein
wesentlicher Wettbewerbsvorteil bei der Akquisition zukiinftiger Managementmandate.

Die Ausweitung des Geschdftsmodells und das hohe Wachstum der Colonia Real Estate AG wurden
auch vom Kapitalmarkt positiv aufgenommen. Mit 170 % Kurszuwachs im Geschdftsjahr 2006 zdhlte
die Aktie unseres Unternehmens abermals zu den Werten mit dem hochsten Kurszuwachs am deut-
schen Aktienmarkt. Der Wechsel in den Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse im Januar
und die Aufnahme in den SDAX im Mdrz 2006 unterstiitzten den zunehmenden Bekanntheitsgrad
der Gesellschaft. Damit stieg auch das durchschnittliche tdgliche Handelsvolumen der Aktie. Aktuell
zdhlt die Aktie der Colonia Real Estate AG zu den zehn umsatzstarksten SDAX-Titeln.

Das dynamische Wachstum bendtigte aber auch Kapital. Daher fiihrte die Gesellschaft im Mdrz 2006
erfolgreich eine Barkapitalerhohung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre in Hohe von
239.342 Aktien durch. Der Emissionserlds betrug netto ca. EUR 30 Millionen und wurde zur Finan-
zierung der Mehrheitsbeteiligung an der Resolution GmbH sowie fiir Immobilienkdufe eingesetzt.

Im Dezember 2006 wurde eine Wandelanleihe mit fiinfjahriger Laufzeit in Héhe von rund EUR 55 Mil-
lionen bei institutionellen Investoren erfolgreich platziert. Aufgrund der hohen Nachfrage und eines
positiven Marktumfeldes betrug die Rendite per Falligkeit lediglich 3,875 %. Damit konnte sich die
Gesellschaft mittelfristig sehr attraktive Finanzierungskonditionen sichern. Zudem kann die Anleihe
zum Wandlungspreis von EUR 39,52 jederzeit in Stammkapital umgewandelt werden. Die Anleihe
wurde Anfang 2007 zum Handel an der Luxemburger Borse zugelassen. Der Emissionserlds diente
der Finanzierung der im vierten Quartal 2006 durchgefiihrten Portfoliokdufe. Ferner wurde die im
Jahr 2005 aufgelegte hochverzinsliche Optionsanleihe iiber EUR 10 Millionen zum Jahresende 2006
vorzeitig vollstindig zurlickgezahlt.
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Im laufenden Geschaftsjahr von besonderer Bedeutung fiir die Gesellschaft war der Kauf von 51 %
der Geschéftsanteile zweier Wohnimmobiliengesellschaften im Februar 2007; hierzu gehort ein Woh-
nungsbestand von 9.857 Einheiten an Standorten in Aachen, Koln, Freiburg, Hamburg und Salzgit-
ter. Ein wesentlicher Teil des Kaufvertrages besteht in einer Kaufoption iiber die verbleibenden 49 %
der Gesellschaftsanteile bis zum 30. September 2008. Die Ausiibung der Kaufoption vorausgesetzt,
konnte die Colonia Real Estate AG ihre selbst gesteckten Ziele — namlich bis Jahresende ihren Woh-
nungsbestand auf rund 20.000 Wohnungen zu verdoppeln - bereits friihzeitig erreichen.

Mit der Verabschiedung des deutschen REIT-Gesetzes durch Bundestag und Bundesrat im April 2007
hat der Gesetzgeber einen lang ersehnten Meilenstein fiir das weitere Zusammenwachsen von Kapital-
und Immobilienmarkt geschaffen. Leider wurde unverstandlicherweise dem Wohnimmobilienmarkt
der Zugang zu diesem etablierten Produkt im ersten Schritt verwehrt. Dennoch schédtzen wir die
Chancen von deutschen REITs als positiv ein und sehen insbesondere fiir unseren Geschdaftsbereich
Co-Investments in Gewerbeimmobilienportfolios sowie im Immobilien-Asset-Management interessante
Chancen bei der Auflegung und dem Management dieses Kapitalmarktproduktes. Die Colonia Real
Estate und ihr Management steht wie kaum eine andere Gesellschaft fiir die erfolgreiche Verbindung
von Kapital- und Immobilienmarkt.

Ausblick

Die Rahmenbedingungen fiir das weiterhin dynamische Wachstum der Gesellschaft sind nach wie
vor ausgezeichnet. Mit unserem integrierten Geschéftsmodell mit den Bereichen Wohnimmobilien,
Gewerbeimmobilien sowie dem Fonds- und Asset-Management sehen wir dem laufenden Geschifts-
jahr sehr optimistisch entgegen. Wir setzen auf die Synergien unserer Geschdftsbereiche und die
Kompetenz unserer hochmotivierten Mitarbeiter. Ohnehin ware der Erfolg unserer Gesellschaft ohne
den unermiidlichen Einsatz unserer Mitarbeiter nicht moglich gewesen. Ihrer hohen Identifikation
mit unserem Unternehmen gilt unser besonderer Dank. Dariiber hinaus danken wir Ihnen, sehr
verehrte Aktiondre, fiir Ihr grofles Vertrauen in unser Unternehmen. Dieses wollen wir uns durch
herausragende Leistungen jeden Tag neu verdienen. Unsere Visionen werden Realitdt — gehen Sie
den Erfolgsweg weiter mit uns.

Koln, im April 2007

Thr

Stephan Rind
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Bericht des Aufsichtsrates flir das Geschéftsjahr 2006 der Colonia Real Estate AG, Koln (,,Gesell-
schaft“) an die Hauptversammlung der Gesellschaft

1. Uberwachung der Geschiftsfiihrung und Zusammenarbeit mit dem Vorstand

Der Aufsichtsrat nahm im Berichtszeitraum die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Bera-
tungs- und Kontrollaufgaben wahr. Er iberwachte den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens
und begleitete beratend die Geschdftsfiihrung der Gesellschaft. Eine unmittelbare Einbindung des
Aufsichtsrates erfolgte bei Entscheidungen von grundsatzlichem Belang und samtlichen zustim-
mungspflichtigen Geschdften.

Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat regelmadfig zeitnah und ausfiihrlich {iber alle die Geschafte
der Gesellschaft und des Konzerns betreffenden Themen. Dies betraf insbesondere die Entscheidungen
iiber anstehende Investitionsprojekte, Unternehmensbeteiligungen und Unternehmensgriindungen. In
den jeweiligen Aufsichtsratssitzungen erlduterte er dariiber hinaus alle wichtigen, aktuellen Geschafts-
vorgdnge anhand von Berichten. Ferner unterbreitete er den Geschdftsplan fiir das Geschéftsjahr 2007.

Der Aufsichtsratsvorsitzende lief sich iiber wesentliche Geschdftsvorfalle regelmafig auch aufier-
halb der Aufsichtsratssitzungen vom Vorstand informieren.

Zu den Berichten und Beschlussvorschldgen des Vorstands gaben wir nach griindlicher Priifung und
Beratung unser Votum ab, soweit die Zustimmung nach gesetzlichen oder satzungsméfligen Bestim-

mungen erforderlich war.
2. Aufsichtsrat und Sitzungen

Im Geschdftsjahr 2006 haben sieben Sitzungen des Aufsichtsrates stattgefunden, in denen iiber die
aktuelle Situation, laufende Projekte, strategische Mafinahmen, personelle Verdnderungen und die
Planung flir das Geschaéftsjahr 2007 beraten wurden. In Einzelfdllen, z.B. Kapitalmaffnahmen und
Portfolioankdufen, haben die Aufsichtsrdte Entscheidungen und Maffnahmen auch im schriftlichen
Umlaufverfahren gepriift und verabschiedet.

Der Aufsichtsrat hat im Geschéftsjahr 2006 keinen Ausschuss gebildet. Es besteht kein Ausschuss.
3. Beratungen und Beschlussfassungen

Jeweiliger Tagesordnungspunkt samtlicher Sitzungen waren die laufende Geschaftsentwicklung,
die finanzielle Situation der Gesellschaft, sowie die in der , Due-Diligence-Phase“ befindlichen

Immobilien- und Beteiligungsprojekte.

In der Sitzung im Monat Februar wurde der Aufsichtsrat iiber die Finanzplanung 2006, die geplante
Beteiligung mit 56 % an der Resolution GmbH und die Griindung einer Fonds-Gesellschaft informiert.
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Die Sitzung im Monat April hatte hauptsdchlich den Bericht der Wirtschaftspriifer an den Aufsichtsrat
zur Priifung des Jahresabschlusses 2006 zum Inhalt. Anschlieffend wurde der Jahresabschluss fest-
gestellt. Ferner wurde die Tagesordnung fiir die Hauptversammlung am 6. Juni 2006 beraten. Auf-
grund der Erweiterung des Personalbestandes unterrichtete der Vorstand tiber die Verlegung der
Geschaftsraume in grofiere Raumlichkeiten in K6ln. Der Aufsichtsrat stimmte ferner der Auflosung
des Vorstandsvertrages mit Herrn Christian Grosch auf dessen Wunsch und dem Abschluss eines
Anstellungsvertrages mit dem Vorstand zu.

Hauptberatungspunkt der Sitzung im Monat Mai war die Entscheidung, dem Wunsch des Vorstands-
mitgliedes Edgar Krauss zuzustimmen, sein Vorstandsmandat zuriickzugeben und den Dienstvertrag
zu beenden. Ferner wurde die Geschdftsordnung fiir den Vorstand verabschiedet.

Die Ausgabe von Aktienoptionen an den Vorstand aus dem Optionsprogramm 2006 sowie die Tantie-
menregelung fiir den Vorstand fiir das Geschdftsjahr wurden auf der Sitzung im Juli beschlossen.
Auflerdem erfolgte die Berichterstattung iiber den Geschéftsverlauf des 1. Halbjahres 2006 durch
den Vorstand.

Inhalte der Sitzung im September waren allgemeine Fragen der Kommunikation und Koordination der
Zeitabldufe bei bevorstehenden zustimmungspflichtigen Investitionsprojekten sowie die Finanzlage
des Konzerns. Ferner wurde der angestrebte Erwerb des Portfolios ,,Helle Aue“ in Berlin besprochen.
Die Zustimmung des Aufsichtsrates zum Vertragsabschluss durch den Vorstand erfolgte im Wege des
schriftlichen / fernschriftlichen Verfahrens am 18. September 2006.

Die Veroffentlichung eines Gesetzentwurfs durch die Bundesregierung zur Einfiihrung des ,Real
Estate Investment Trust“ (REIT) und die daraus zu ziehenden Konsequenzen wurden in der Sitzung
im Monat Oktober ausfiihrlich diskutiert. Der Beteiligung mit 2,75 % am Projekt ,,Dischhaus®, fiir
das die Tochtergesellschaft Resolution GmbH das Asset Management {ibernimmt, wurde zuge-
stimmt. Auflerdem erfolgte die Berichterstattung iiber den Geschéftsverlauf des 3. Quartals 2006.

Die Sitzung im Monat Dezember war dem Jahresriickblick 2006 und der Unternehmensplanung
2007 des Konzerns vorbehalten.

Weitere Beschliisse des Aufsichtsrates iiber den Erwerb des Portfolios ,,Pike“ in Nauen bei Berlin am
28. November 2006 sowie die Ausgabe einer Wandelanleihe iiber EUR 55 Millionen am 1. Dezember
2006 wurden im schriftlichen / fernschriftlichen Umlaufverfahren gefasst.

4. Jahresabschluss 2006

Der vom Vorstand vorgelegte Jahresabschluss sowie der Konzernjahresabschluss zum 31. Dezember
2006 sowie der Konzernlagebericht iiber das Geschéftsjahr 2006 wurden von der Ernst & Young AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft, Koln gepriift. Der Konzernabschluss der
Colonia Real Estate AG wurde nach den International Financial Reporting Standards (IFRS) erstellt.
Gemdf Befreiungsvorschrift des §315 a HGB wurde auf die Erstellung eines Konzernabschlusses nach
HGB verzichtet. Samtliche Aufsichtsratsmitglieder haben die Priifungsberichte erhalten.
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Der Abschlusspriifer erteilte dem Jahresabschluss der Colonia Real Estate AG, dem Konzernjahresab-
schluss nach IFRS und dem Konzernlagebericht den uneingeschrankten Bestdtigungsvermerk.

Ferner hat der Wirtschaftspriifer das bei der Gesellschaft eingesetzte Risikofriiherkennungssystem
(RFS) gepriift. Die Priifung durch Ernst & Young AG ergab, dass das RFS fiir den derzeitigen Umfang
der operativen Geschaftstdtigkeit geeignet ist, Entwicklungen, die den Fortbestand der Gesellschaft

gefdhrden, frithzeitig zu erkennen.

Der Wirtschaftspriifer war bei der Beratung des Jahresabschlusses am 22. Mdrz 2007 anwesend.
Er berichtete {iber den Verlauf der Priifung und stand fiir ergdnzende Auskiinfte zur Verfiigung.

Der Aufsichtsrat hat den Jahres- und Konzernabschluss sowie den dazugehorigen Lagebericht des
Vorstands gepriift. Es bestanden keine Einwande. Den Bericht der Wirtschaftspriifer haben wir

zustimmend zur Kenntnis genommen.

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss sowie den Konzernabschluss
gebilligt; damit ist der Jahresabschluss nach §172 AktG festgestellt.

5. Abhingigkeitsbericht 2006

Der Vorstand hat uns mitgeteilt, dass fiir das Geschéftsjahr 2006 kein Abhdngigkeitsbericht zu erstel-
len war, nachdem der friithere Groflaktiondr bekannt gemacht hatte, nicht mehr mit der Aktienmehr-
heit an der Colonia Real Estate AG beteiligt zu sein. Die Gesellschaft war somit kein verbundenes
Unternehmen gemaf} §312 AktG.

6. Besetzung des Aufsichtsrats

Mit Ablauf der Hauptversammlung 2006 legte Herr Ingmar Schmitt sein Amt als Aufsichtsrat nieder.
An die Stelle von Herrn Schmitt wahlte die Hauptversammlung Herrn Lutz Wille, Koln.

Der Aufsichtsrat dankt Herrn Ingmar Schmitt fiir seine ausgezeichnete Arbeit im Aufsichtsrat.

Koln, den 22. Marz 2007

Fiir den Aufsichtsrat

Prof. Dr. Klaus B. Steiger
Vorsitzender
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Globales Wirtschaftswachstum stimuliert Aktienmarkte

Das Jahr 2006 wurde - wie bereits das Jahr zuvor - durch ein stabiles globales Wirtschaftswachstum
gepragt. Der konjunkturelle Aufschwung, der in Europa durch Deutschland nachhaltig angefiihrt
wurde, sorgte nicht nur fiir eine grof’e Nachfrage nach Exportgiitern, Dienstleistungen und Wissen
,made in Germany*“, sondern vor allen Dingen auch nach direkten und indirekten Investments in die
Assetklasse ,, deutsche Immobilie“. Die positive Stimmung spiegelt sich in den gestiegenen Indizes
wider, wobei der DAX von 5400 auf 6680 Punkte um rund 23 % und der Stoxx 50 von 3152 auf 4057
Punkte um rund 29 % zulegte. Die Indizes fiir Small- und Midcaps entwickelten sich genauso dyna-
misch: So verzeichnete der MDAX ein Plus von 28 % und der SDAX, in dem die Colonia Real Estate
gelistet ist, sogar ein Plus von rund 31 %.

Die Aktie der Colonia Real Estate AG — Wachstum und Nachhaltigkeit

Wir haben auch 2006 wieder Werte fiir unsere Aktiondre geschaffen. Das Wachstum der Colonia Real
Estate in ihrer Bilanz und die agile und dynamische Umsetzung und Nutzung von Chancen im deut-
schen Immobilienmarkt spiegelten sich dabei deutlich im Kurs der Aktie wider. Gestartet mit EUR 15
im Januar 2006, entwickelte sich der Kurs bis zum letzten Handelstag im Dezember 2006 auf EUR 37.
Unsere Aktiondre durften dadurch an der Performance der drittbesten Aktie im SDAX von rund 148 %
teilhaben. Neue Investoren aus dem Inland und Ausland zeigten grofies Interesse an unserer Aktie.
Vor allen Dingen in den angelsdchsischen Landern ist das Thema Asset Management fiir Dritte seit
Jahrzehnten ein bekanntes und nachgefragtes Geschaftsmodell.

Mehrfache Akquisitionen im Wohnimmobiliensegment - die den Bestand von rund 2.800 Einheiten
zu Beginn des Jahres auf iiber 9.000 am Ende des Jahres erhohten - und eine Verdreifachung der
Assets under Management fiir Dritte von EUR 700 Millionen auf rund EUR 2.300 Millionen bei
unserer Tochter Resolution GmbH, die unter anderem ein Milliarden-Portfolio fiir einen Kunden
erworben hat, waren fiir den Kursanstieg nachhaltige Faktoren.
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Prasenz in nationalen und internationalen Indizes — Erh6hung der Transparenz

Die Aufnahme in eine Reihe von hochwertigen, global als Benchmark verwendeten Indizes wie
dem SDAX der Deutschen Borse AG, dem Global Property Research GPR 250, welcher die weltweit
250 besten und grofiten Immobilienunternehmen abdeckt und dem Morgan Stanley Capital Interna-
tional MSCI Germany Small Cap Index fiihrten zu erhdhter Aufmerksamkeit bestehender und neuer
Investoren in Europa und den USA.

Die Colonia Real Estate AG hat den 2005 eingeschlagenen Weg einer verbesserten Transparenz
auch 2006 vorangetrieben. Nationale und internationale Investorenveranstaltungen in Frankfurt,
London und New York wurden besucht. Neue institutionelle Investoren erhielten damit zum ersten
Mal die Chance, eines der dynamischsten deutschen Immobilienunternehmen der letzten Jahre
kennen zu lernen. Gleichzeitig wurde durch die professionelle Besetzung der Investor-Relations-
Position und der Zusammenarbeit mit einer PR-Agentur eine Briicke zwischen dem Unternehmen
und seinen Investoren bzw. der Offentlichkeit in Form von Presse und Fernsehen geschaffen. Dies
erhohte den langfristigen Wiedererkennungswert und das , Branding“ der Marke Colonia Real
Estate AG.

Durch eine stark nachgefragte und erfolgreich platzierte Kapitalerhohung iiber 10 % der ausstehen-
den Aktien im Mdrz 2006 konnte die Colonia Real Estate AG rund EUR 30 Millionen einnehmen.
Damit wurde das weitere Wachstum initiiert. Im Speziellen wurde damit 56 % an dem Asset Manager
Resolution GmbH erworben. Weitere Portfolio-Zukaufe folgten in den Monaten danach. Die Platzie-
rung einer Wandelanleihe von EUR 55 Millionen, die einen Kupon von 1.875 % aufweist, wurde im
Dezember des Jahres 2006 - mit deutlicher Uberzeichnung dieser innovativen Finanzierungsform

- ebenfalls konsequent genutzt, um daraufhin ein Portfolio von 2.200 Wohneinheiten zu erwerben.
Zeitgleich wurde die Finanzierungsstruktur des Konzerns vergiinstigt und dadurch die Zinskosten
optimiert.
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Kurszusatze 01.01.2006 -31.12.2006

O Volumen 1 Monat 68.000,00 Periodenhoch 49,88
Marktkapitalisierung 580 Mio. Periodentief 15,68
Freefloat 60,9 % Gewinn je Aktie 1,98
Vola 30 Tage 39% KGV 14
Vola 3 Monate 29 % Letzte Dividende 0
Stammdaten Angaben zum Wertpapier

Name Colonia Real Estate AG Reuters Code KBUG.DE
ISIN DE0006338007 Blooomberg Code KBU.GY
WKN 633800 Instrument Nennwertlose
Kiirzel KBU Inhaber-Stammaktie
Prime Branche Finanzdienstleister Zugelassenes Kapital EUR 15.704.000,00
Industry Group Real Estate Zugelassenes Kapital in Stiick 15.704.000
Transparenzlevel Prime Standard/ Grundkapital EUR 15.704.000,00

Amtlicher Handel Grundkapital in Stiick 15.704.000

Aktionarsstruktur Ende 2006 in Prozent

38,3 SWISS Real Estate AG

8,8 Fortman Cline Holding AG

60,9 Free Float




Kursentwicklung der Colonia-Aktie

B Colonia Real Estate SDAX (indexiert) Prime All Share (indexiert)
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Hohepunkte 2006

W Operative Ereignisse M Unternehmensinterne Ereignisse

'
Erwerb eines 15 % An-

April 2006 teils an der Objektgesell-

schaft Schanzenstrafle in

Erwerb von 925 Wohnein- Diisseldorf
heiten in Ostdeutschland

und in Geilenkirchen
Griindung der CRE Fonds

Management GmbH Erwerb einer gemischt
genutzten Immobilie

Ankauf 56 % der Anteile Ubergang des Eigentums in Koln-Nippes mit 56
an der Resolution GmbH der Wohnimmobilien Wohneinheiten und 4
in Itzehoe und Elms- Gewerbeeinheiten
horn; Kapitalerhéhung
mit Emissionserlos

EUR 30 Mio.
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Erwerb von 2.487
Wohneinheiten in Berlin

(Portfolio ,,Helle Aue*)

Hohepunkte 2006 — An unsere Aktionire
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m Dezember 2006
Erwerb eines Wohnim-
"l September 2006 mobilienportfolios im
Grofiraum Berlin mit
Verkauf eines Wohnim- 2.204 Wohneinheiten
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Minderheitsbeteiligung
am Projekt ,,DISCH-
HAUS*“ in Kéln
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Immobilienportfolio
der Colonia Real Estate Gruppe

Die Colonia Real Estate AG hat im Geschadftsjahr 2006 zusammen mit ihren Tochtergesellschaften
den Bestand an Wohnimmobilien und Beteiligungen an gewerblichen Immobilienprojekten kréftig
erhoht.

Neu sind im Jahr 2006 Minderheitsbeteiligungen an drei gewerblichen Projekten. Es handelt sich
um das Projekt ,Schanzenstrafle“ in Diisseldorf, das Biiro- und Geschaftshaus ,DISCHHAUS* in der
City von Koln und das ,,Herkules-Portfolio“ mit 49 Biiroimmobilien in mehreren deutschen Grof3-
stadten.

Das Wohnimmobilienportfolio wurde erganzt um Wohnungsbestdnde in den Regionen Aachen,
Hamburg, Bremen, Berlin und Grofiraum Berlin sowie Ostdeutschland.

Das ,,DISCHHAUS* in K6In

Das ,,DISCHHAUS" wurde in den spdten 1920er Jahren von Bruno Paul im Stil der Neuen Sachlich-
keit erbaut und soll innerhalb von zwei Jahren umfangreich saniert werden. Die Immobilie mit
einer Gesamtfldche von iiber 11.365 m? verfiigt iiber 7.715 m? vermietbare Biiro- sowie mehr als
3.000 m? Einzelhandelsflachen und 12 Parkpldtze. Nach der Renovierung wird das Prestigeob-

jekt flexible und moderne Flichen bieten. Erworben wurde das Gebiaude von der UBS (Lux) Euro
Value Added Real Estate Fund gemeinsam mit der Colonia Real Estate AG und der Redos Real
estate GmbH. Die Resolution GmbH, eine Tochtergesellschaft der Colonia Real Estate AG, ist fiir
die Sanierung und Neuvermietung verantwortlich
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Das Objekt SchanzenstraBe in Diisseldorf nach Umwandlung in ein Wohngebaude

Umwandlung einer Gewerbeimmobilie in bester Wohnlage von Diisseldorf in ein Wohngebiude
mit 7.100 m2 Wohnflache mit hohem Qualitatsstandard. Die UmbaumaBnahme findet 2007 und
2008 statt. Die Resolution GmbH hat das Projektmanagement iibernommen.

Das Objekt SchanzenstraBe in Diisseldorf im Erwerbszustand

An unsere Aktionire
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Das ,.Herkules-Portfolio“ mit 49 Biiroimmobilien in mehreren deutschen GroBstddten

Die Colonia Real Estate AG hat sich als Co-Investor an dem durch Oaktree Capital Management,

LLC, erworbenen Gewerbeimmobilienportfolio beteiligt. Das im Markt unter dem Namen Herkules
bekannte Portfolio umfasst 49 iiber mehrere deutsche Standorte verteilte Biiroimmobilien.




Immobilienportfolio der Colonia Real Estate Gruppe

Die Asset-Management-Tochter der Colonia Real Estate AG, Resolution GmbH, begleitete Oaktree
bei der Transaktion als Advisor und hat das Asset Management des Portfolios iibernommen.

Geplant ist eine nachhaltige Wertsteigerung aufgrund von teilweisem Refurbishment-Bedarf

sowie durch die Verringerung der Leerstinde.

An unsere Aktionire
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In Berlin besitzt der Colonia Real Estate Konzern das Portfolio ,Helle Aue* mit 2.487 Wohnungen.

Die Wohnfliche betrigt rund 148.000 m2. Die Wohnungen wurden in den Jahren 2001/2002 auf-

wandig saniert. Mit Hilfe des professionellen Asset Management Teams wird eine Halbierung des
Leerstandes innerhalb von zwei Jahren angestrebt.

Im GroBraum Berlin besitzt der Colonia Real Estate Konzern das Portfolio ,,Pike*. Es umfasst
121.000 m? Wohn- und 14.000 m? Gewerbeflache sowie 1.013 Parkpldtze. Die Immobilien wurden in
den zuriickliegenden Jahren umfangreich saniert und renoviert. Das aktive Asset Management der
Bestdnde hat das Berliner Team der Resolution GmbH iibernommen.




Immobilienportfolio der Colonia Real Estate Gruppe

An den Standorten ElImshorn und Itzehoe besitzt der Colonia Real Estate Konzern insgesamt 1.575
Wohnungen mit zum Teil erheblichem Sanierungs- und Modernisierungsbedarf. In Zusammenarbeit
mit dem Land Schleswig-Holstein, der Investitionsbank Schleswig-Holstein und der KfW wurde ein

attraktives Finanzierungspaket geschniirt, das eine umfangreiche Modernisierung der Gebdude
ermoglicht. Ein Schwerpunkt liegt dabei auf MaBnahmen zur Reduzierung des Energieverbrauchs.
Nach Durchfiihrung der Modernisierung prasentieren sich die Inmobilien wieder in einem neuzeit-
lichen Zustand.

An unsere Aktionire
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1. Gesamtwirtschaftliche Lage

Die Bundesrepublik Deutschland konnte im Jahr 2006 ein unerwartetes kraftiges Wachstum des
Bruttoinlandsprodukts um 2,7 % erzielen. Dies beruhte erneut auf einem stiirmischen Wachstum der
Exporte. Aber auch die heimische Wirtschaft leistete einen Wachstumsbeitrag durch eine verstarkte
Investitionstatigkeit und langsam erholte sich ebenfalls der private Verbrauch. Die giinstige Konjunk-
turentwicklung ermoglichte deutlich gesunkene Arbeitslosenzahlen. Die Erh6hung der Mehrwertsteu-
er auf 19 % ab Beginn des Jahres 2007 hat sicher zu vorgezogenen Investitionen und Kaufen im Jahr
2006 gefiihrt, so dass mit einem eher niedrigeren Wachstum der wirtschaftlichen Tétigkeit im ersten
Halbjahr 2007 zu rechnen ist. Dennoch rechnen die fiinf fiihrenden Wirtschaftsforschungsinstitute fiir
das Gesamtjahr 2007 mit einem anhaltenden und nachhaltigen Aufschwung mit einer Wachstumsrate
des Bruttoinlandsprodukts von 2,4 % im Durchschnitt.

Die kréftige Belebung der wirtschaftlichen Tatigkeit, aber auch aufkeimende Inflationsgefahren be-
wirkten erneut eine Erh6hung der Zinsen an den Geld- und Kapitalméarkten aufgrund der Erh6hung
der Basiszinssdtze durch die Europdische Notenbank in fiinf Schritten zu je 0,25 % auf 3,5 %. Im
besonders fiir die Immobilienwirtschaft wichtigen langfristigen Zinsbereich kletterten bis zum Ende
des Jahres 2006 die Zinssdtze auf rund 4 % im 5-Jahreszeitraum und auf 4,2 % im 10-Jahreszeitraum.

Inflationsrate in Prozent W Verbraucherindex Index der wahrgenommenen Inflation
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2. Lage der Immobilienwirtschaft

Auch der deutsche Immobilienmarkt wurde vom wirtschaftlichen Aufschwung erfasst. Insbesondere
im Gewerbeimmobilienbereich konnte aufgrund starker Nachfrage vorwiegend internationaler In-
vestoren ein Rekordtransaktionsvolumen von iiber EUR 50 Mrd. gegeniiber EUR 21 Mrd. im Vorjahr
realisiert werden (Quelle Jones Lang Lasalle). Die Immobilie gewinnt als globale Anlageklasse
zunehmend an Bedeutung. Aber auch die verstarkte Nachfrage nach Biiromietflichen seitens der
Unternehmen und damit sinkende Leerstdnde stabilisieren den Aufschwung und wirken sich bereits
in steigenden Mieten bei erstklassigen Objekten aus.

Auf dem Markt fiir Wohnimmobilien spielte weiterhin die Nachfrage grofier internationaler Investo-
ren eine wichtige Rolle. Trotz der angestiegenen Refinanzierungskosten konnten weitere Preissteige-
rungen fiir Portfoliotransaktionen insbesondere bei kleinen und mittelgrofen Portfolios beobachtet
werden.

Auslandische Investoren halten das Preisniveau fiir deutsche Immobilien im Vergleich mit ande-

ren europdischen Markten wie Grofibritannien und Frankreich immer noch fiir niedrig und sehen
daher den deutschen Markt als unverdndert attraktiv fiir Investitionen an. Mit der Gagfah wurde
eine erste grofle Wohnimmobiliengesellschaften mit iiber 120.000 Wohnungen im Jahr 2006 bereits
an deutschen Borsen emittiert.

Noch nicht entschieden hat die Bundesregierung die Einfiihrung der seit mehreren Jahren in Diskussi-
on befindlichen Real Estate Investment Trusts (REIT). Der Entwurf der Bundesregierung sieht vor, dass
Wohnimmobilien zundchst von der Umwandlung in ein REIT ausgeschlossen sein werden. Damit wird
ein wichtiges Teilsegment des Marktes nicht mit den Steuerprivilegien des international anerkannten

Kapitalmarktproduktes ausgestattet, wahrend andere Staaten erfolgreiche Modelle bereits praktizieren.

Zinsverlauf 2006 (5- und 10-Jahresswap) in Prozent W 5 Jahre m 10 Jahre
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3. Geschiaftsverlauf und Lage der Gesellschaft und des Konzerns

Auch im Geschdftsjahr 2006 verfolgte die Colonia Real Estate AG die Strategie, den vorhandenen Be-
stand an renditestarken Portfolios im Bereich Wohnimmobilien weiter auszubauen. Der Schwerpunkt
der Investitionen lag unverandert in Deutschland. Das Investitionsvolumen der erworbenen Portfolios
hat sich auf Groflenordnungen von EUR 10 Mio. bis EUR 90 Mio. erhht. Dabei fokussiert sich die
Gesellschaft auf Wohnimmobilienportfolios, die nicht im Rahmen so genannter Auktionen verdufiert
werden. Dies sind insbesondere Erwerbssituationen, in denen sich der Verkdufer in einer Notlage be-
findet, wie bei den beiden Akquisitionen im Grofiraum Berlin im September und Dezember 2006. Der
Bestand an Wohneinheiten wurde bis Ende 2006 auf insgesamt 9.055 signifikant ausgebaut.

Mit dem 56 %igen Erwerb der Resolution GmbH gelang der Colonia Real Estate AG der Eintritt in
den Bereich Immobilien Asset Management fiir institutionelle, vorwiegend ausldndische Investoren.
Mit Niederlassungen in Berlin, Hamburg, Kdln, Frankfurt am Main, Stuttgart und Miinchen ist der
Konzern nun in allen wichtigen Metropolen in Deutschland mit Immobilienexperten vor Ort. Durch
die Nutzung der Synergien innerhalb des Konzerns konnte der Bestand an gemanagtem Immobili-
envermogen von EUR 700 Mio. im April auf rund EUR 2 Mrd. am Jahresende nahezu verdreifacht
werden. Dabei konnten neben dem bestehenden Mandat Blackstone Group auch so renommierte
Investoren wie Oaktree Capital Management, die UBS und Merrill Lynch als Neukunden fiir Gewer-
beimmobilienportfolios gewonnen werden.

Um Interessenskonflikte mit den Kunden dieses neuen Dienstleistungsbereiches zu vermeiden,
entschied sich die Colonia Real Estate AG fiir eine strategische Neuausrichtung. Auf dem Gebiet
der Gewerbeimmobilien wird sich die Colonia Real Estate nur noch als Co-Investor mit Minder-
heitsanteil gemeinsam mit Kunden aus dem Fonds- und Asset Management Bereich neu engagie-
ren. Im Bereich Wohnimmobilien wird die Gesellschaft nach wie vor mehrheitliche Beteiligungen
erwerben.

Zur Finanzierung der durchgefiihrten Investments wurde im Jahr 2006 die Eigenkapitalausstattung
durch verschiedene KapitalmafRnahmen erhoht und durch die Platzierung einer Wandelanleihe in
Hohe von rund EUR 55 Mio. eine attraktive Fremdkapitalfinanzierung mit niedrigem Zinssatz geschaf-
fen. Weitere Kapitalmafinahmen fiir das Jahr 2007 werden nicht ausgeschlossen. Das Geschdftsjahr
2006 hat eine dynamische Entwicklung genommen und damit hat die Colonia Real Estate AG inzwi-
schen eine Grofie erreicht, die es ihr erlaubt, auch Geschdaftsabschliisse in groffem Umfang durchzu-
fiihren. Folgende Aktivitdten waren fiir das Geschdaftsjahr von wesentlicher Bedeutung:

Der wirtschaftliche Ubergang der im Dezember 2005 erworbenen Wohnimmobilienportfolios in Elms-
horn, Itzehoe, Brake und Nordenham erfolgte im 1. Quartal 2006 zundchst mit 1.196 Wohneinheiten.
Weitere 734 Wohneinheiten in Elmshorn folgten im Dezember 2006.
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Im Februar 2006 wurde der Vertrag iiber die Beteiligung mit 56 % am Stammkapital der Resoluti-
on GmbH, Berlin, abgeschlossen. Ein Teil des Kaufpreises wurde im Rahmen einer Sachkapitalerho-
hung der Gesellschaft durch die Ausgabe von 17.458 neuer Stiickaktien erbracht. Mit der erfolgreichen
Begleitung der Oaktree Capital Management LLC beim Kauf des ,,Herkules“-Portfolios von der DEKA
Immobilien Investment GmbH im August 2006 hat sich die Colonia Real Estate Gruppe in der euro-
pdischen Liga der fiilhrenden Immobilien Asset Manager etabliert. Das Transaktionsvolumen belief
sich auf rund EUR 1 Mrd. und beinhaltet 49 Biiroimmobilien verteilt auf alle wichtigen Metropolen in
Deutschland. Die Resolution GmbH hat einen exklusiven Asset Management Vertrag mit der Projekt-
gesellschaft, die die Immobilien erworben hat, mit einer Laufzeit von 5 Jahren abgeschlossen. Die
German Office GmbH, an der die Colonia Real Estate AG mit 90 % und die Resolution GmbH mit 10 %
beteiligt sind, hat sich an der Projektgesellschaft als Co-Investor mit einem Minderheitsanteil beteiligt.

Ferner hat sich die Colonia Real Estate AG an einem Projekt eines institutionellen Fonds der UBS
Global Asset Management in der Kolner Innenstadt mit einem Volumen von rund EUR 20 Mio. mit
einem Minderheitsanteil beteiligt. Auch hier hat die Resolution GmbH den Ankaufsprozess begleitet
und die Projektleitung und das Asset Management iibernommen.

Im Madrz 2006 wurde die CRE Fonds Management GmbH gegriindet, an der die Colonia Real Estate
AG einen Anteil von 56 % am Stammkapital iibernommen hat. Seit Beginn ihrer Tadtigkeit hat die
CRE Fonds Management GmbH einen Pflegeheimfonds konzipiert und zur Verkaufsreife gefiihrt. Im
Februar 2007 wurde der gesamte Fonds an einen institutionellen Investor verkauft.

Im April 2006 wurde ein Wohnungsportfolio mit 925 Wohneinheiten an den Standorten im Grof3-
raum Aachen, Erfurt, Dresden und Cottbus mit einer Investitionssumme in Hohe von EUR 18,4 Mio.
erworben. Hinzu kamen 56 Wohneinheiten und 4 Gewerbeeinheiten in Kéln und 114 Wohneinheiten
in Brake / Weser, die die dort bereits vorhandenen Bestdnde erganzen. Das Objekt in Kéln wurde im
Laufe des Jahres im Rahmen eines Portfolioverkaufs wieder mit Gewinn veraufsert.

Aus einer Insolvenzmasse konnten im Juni 2006 erstmals Wohnungsbestande in Berlin mit 2.487
Wohneinheiten erworben werden. Der Kaufpreis betrug EUR 83,2 Mio. Der insolvenzbedingte Leer-
stand von urspriinglich 22 % konnte im Laufe des Jahres bereits deutlich gesenkt und damit die
Mieterlose erhoht werden. Die Halbierung der urspriinglichen Leerstdnde innerhalb von 2 Jahren
wird angestrebt.

Im Rahmen des aktiven Portfoliomanagements hat der Konzern aus dem Bestand der Grasmus Hol-
ding B.V. 1.546 Wohneinheiten und das im April 2006 erworbene Objekt in Koln an einen ausldn-
dischen Investor verkauft. Der Gewinn vor Steuern von EUR 7,4 Mio. wurde insbesondere durch

proaktives Vermietungsmanagement und der dadurch von 14 % zum Ankaufszeitpunkt auf 6,4 %
zum Verkaufszeitpunkt gesenkten Leerstandsquote erzielt.
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Im Dezember 2006 konnte ein weiteres Immobilienportfolio mit 2.199 Wohneinheiten im Grofiraum
Berlin erworben werden. Ferner gingen weitere 734 Wohneinheiten in Elmshorn in den Wohnimmo-
bilienbestand des Konzerns dinglich iiber, die den Bestand in Elmshorn und Itzehoe erganzen. Hier
ist eine umfangreiche Renovierung insbesondere im energetischen Bereich ab dem Jahr 2007 vor-
gesehen, woflir Programmbkredite der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau und Fordermittel des Landes
Schleswig-Holstein bereitstehen. Zum Jahresende wurde ein Bestand von iiber 9.000 Wohneinheiten
erreicht.

Wie im Vorjahr wurden zum Erwerb der einzelnen Immobilienportfolios im Rahmen der Kreditfi-
nanzierungen jeweils neue Immobiliengesellschaften in Form einer Gesellschaft mit beschrankter
Haftung gegriindet.

Im Madrz 2006 hat die Colonia Real Estate AG eine Barkapitalerhohung unter Ausschluss des Bezugs-
rechts der Aktiondre in Hohe von 239.342 Aktien durchgefiihrt. Der Emissionserlds betrug netto ca.
EUR 30 Mio. und wurde zur Finanzierung der durchgefiihrten Immobilienkdufe eingesetzt.

Zur weiteren Finanzierung der Immobilienkdufe hat die Gesellschaft im Dezember 2006 eine Wan-
delanleihe in Hohe von rund EUR 55 Mio. bei institutionellen Investoren platziert. Die Anleihe
wurde Anfang 2007 zum Handel an der Luxemburger Borse zugelassen. Der Emissionserlds diente
der Finanzierung der im 4. Quartal 2006 durchgefiihrten Portfoliokdufe. Ferner wurde die im Jahr
2005 aufgelegte hochverzinsliche Optionsanleihe {iber EUR 10 Mio. zum Jahresende 2006 vorzei-
tig vollstandig zurtickgezahlt.

Im Januar 2006 wurde die Aktie der Colonia Real Estate AG in den Prime Standard der Frankfurter
Wertpapierborse und im Mdrz 2006 in den SDAX aufgenommen.

In der Zeit vom 1. Januar 2007 bis zur Fertigstellung dieses Berichts wurde im Konzern weiter an der
Realisierung der gesteckten Ziele gearbeitet. Im Februar 2007 konnte der Vertrag iiber den Erwerb
von zundchst 51 % am Stammkapital der Immobiliengesellschaften Emersion Grundstiicksverwal-
tungsgesellschaft mbH, Miinchen, und Domus Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH, Miinchen,
unterzeichnet werden, der noch unter aufschiebenden Bedingungen steht. Fiir die verbleibenden

49 % der Gesellschaftsanteile besteht eine bis zum 30. November 2008 ausiibbare Kaufoption der
Colonia Real Estate AG gegeniiber den Verkdufern. Den Verkdufern hat die Colonia Real Estate AG bis
zum 30. September 2009 eine Verkaufsoption fiir deren verbleibende Beteiligung eingerdumt, die die
Verkdufer nutzen konnen, falls die Colonia Real Estate AG ihre Kaufoption nicht ausiibt. Die beiden
Immobiliengesellschaften sind Eigentiimer von insgesamt 10.100 Wohneinheiten an den Standorten
Aachen, Koln, Freiburg, Hamburg und Salzgitter.
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Sachwaltervermogen

Seitens des Sachwalters fiir die Nachtragsverteilung wurden die Bemiihungen zur Verwertung des
Insolvenzplan-Sondervermogens fortgesetzt. Das Insolvenzplan-Sondervermégen besteht im Wesent-
lichen aus den in Gelsenkirchen gelegenen Produktionsgrundstiicken Fiirstinnenstraf3e und Kiip-
persbuschstrafle sowie den Bankguthaben und der 95 %igen Beteiligung an der Kiippersbusch AG

& Co. Grundstiicksgesellschaft oHG, Diisseldorf. Erfolge bei der Verwertung sind uns nicht bekannt
geworden.

Die Grundstiicke sind vermietet; das Mietergebnis wie auch das Zinsergebnis aus den Bankguthaben
steht in vollem Umfang den Insolvenzgldubigern zu.

Vermogen und Verbindlichkeiten gleichen sich aus und haben keinen Einfluss auf die neue Geschafts-
tdtigkeit der Colonia Real Estate AG.

Die Vermogensbestdnde befanden sich im insolvenzgebundenen Geschdftsteil, der durch den Sach-
walter gemdf Insolvenzplan verwaltet wird. Dem vorhandenen Vermégen stehen in gleicher Hohe
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Insolvenzplangldubigern gegentiber. Gegentiber
dem Vorjahr haben sich keine Veranderungen ergeben.
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4.Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage im Konzern

Der Konzern erreichte zum 31. Dezember 2006 eine Bilanzsumme in Hohe von EUR 420,2 Mio.
(Vorjahr: EUR 141,4 Mio.). Davon entfielen auf langfristige Vermogenswerte EUR 371,3 Mio. (Vor-
jahr: EUR 122,3 Mio.) oder 88 % (Vorjahr: 87 %) der Bilanzsumme. Die als Finanzinvestitionen
gehaltenen Immobilien erreichten ein Volumen von EUR 353,2 Mio. (Vorjahr: EUR 122,3 Mio.). Neu
investiert wurde in Wohnimmobilienportfolios in den Regionen Hamburg, Bremen, Aachen, Erfurt,
Dresden, Cottbus und Berlin. Ferner wurden Minderheitsbeteiligungen an Immobiliengesellschaften
zusammen mit professionellen Grofinvestoren eingegangen, die Gewerbeimmobilien in Koln, Diis-
seldorf und weiteren Grof3stadten Deutschlands erworben haben. Diese Engagements werden unter
den sonstigen Beteiligungen mit EUR 11,1 Mio. (Vorjahr: EUR 0) ausgewiesen.

Unter den kurzfristigen Vermogenswerten wurden eine zur Verdufierung bestimmte Pflegeheimim-
mobilie sowie Anschaffungsnebenkosten fiir fiinf weitere noch nicht iibergegangene Pflegeheime
aus dem Geschéftsbereich Fonds Management in Hohe von EUR 7,6 Mio. (Vorjahr: EUR 0) ausge-
wiesen. Es handelt sich dabei um Pflegeheim-Immobilien, die im Rahmen der Konzeption eines
Fonds durch die CRE Fonds Management GmbH erworben wurde. Der gesamte Pflegeheim-Fonds
wurde im Februar 2007 an einen institutionellen Investor verkauft.

Die liquiden Mittel betrugen am Bilanzstichtag EUR 36,0 Mio. (Vorjahr: EUR 17,5 Mio.). Die Steige-
rung ergab sich wie folgt:

Angaben in Mio. EUR

Mittelabfluss aus der laufenden Geschéftstatigkeit -2,7
Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit -109,3
Mittelzufluss aus der Finanzierungstatigkeit 130,5
Saldo aus der zahlungswirksamen Verdnderung des Finanzmittelfonds 18,5

Das Sachanlagevermogen wurde langfristig finanziert. Die langfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten erreichten EUR 113,9 Mio. (Vorjahr: EUR 79,5 Mio.). Ferner diente die im Dezember
2006 begebene Wandelanleihe in Hohe von EUR 52,3 Mio. (Vorjahr: EUR 0) zur langfristigen Finan-
zierung.

Das gesamte Eigenkapital des Konzerns erhdhte sich auf EUR 100,2 Mio. (Vorjahr: EUR 32,4 Mio.).
Das entspricht einem Anteil von 23,8 % (Vorjahr: 22,9 %) an der Bilanzsumme. Der Konzern hat
damit die solide Eigenkapitalausstattung weiter verbessert.

Die Darstellung der Gewinn- und Verlustrechnung wurde den Empfehlungen der ,,European Public
Real Estate Association“ (EPRA) angepasst.
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Die Gesamtertrdge des Konzerns erreichten 2006 EUR 128,5 Mio. (Vorjahr: EUR 43,6 Mio.). Nach
Abzug der Gesamtaufwendungen ohne Finanzierungskosten ergab sich das Netto-Betriebsergeb-
nis vor Finanzierungsaufwendungen in Héhe von EUR 51,7 Mio. (Vorjahr: EUR 12,9 Mio.) Dieses
Ergebnis setzte sich zusammen aus Netto-Mieteinkiinften EUR 10,8 Mio. (Vorjahr: EUR 4,9 Mio.),
aus dem Ergebnis aus der Verduflerung von Immobilien, die als Finanzinvestitionen gehalten
werden in Hohe von EUR 7,4 Mio. (Vorjahr: EUR 3,3 Mio.). Das Ergebnis aus der Neubewertung
betrug EUR 42,8 Mio. (Vorjahr: 8,4 Mio.), das Nettoergebnis des Asset und Fonds Management
EUR 0,2 Mio. (Vorjahr: 0). Die allgemeinen Verwaltungskosten beliefen sich auf EUR 8,9 Mio.
(Vorjahr: EUR 3,8 Mio.). Die Netto-Finanzierungsaufwendungen betrugen EUR 9,2 Mio. (Vor-
jahr: EUR 3,7 Mio.). Die Erhohung resultiert aus dem gestiegenen Finanzierungsvolumen und
aus der Riickzahlung der Optionsanleihe iiber EUR 10 Mio., fiir die ein einmaliger Zinsaufwand
in Hohe von EUR 2,6 Mio. aufzuwenden war. Darin enthalten war auch der bei Endfalligkeit

zur Zahlung fdllig gewesene Agiobetrag in Hohe von EUR 1,7 Mio. Die kiinftigen Geschdftsjahre
werden durch den ersparten hohen Zinsaufwand entlastet. Nach Steueraufwendungen in Hohe
von EUR 11,3 Mio. (Vorjahr: EUR 2,4 Mio.) wird ein Konzernjahresiiberschuss in Hohe von

EUR 31,1 Mio. (Vorjahr: EUR 6,8 Mio.) ausgewiesen. Das mehr als das vierfach erh6hte Konzern-
ergebnis war auf das um das zweieinhalbfache gestiegene Ergebnis aus der Vermietung von als
Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien, auf die Verduflerung der Wohneinheiten aus dem
Portfolio der Grasmus Holding B.V. und der Wohn- und Gewerbeimmobilie in Koln sowie auf die
deutlichen Wertzuwdchse im Immobilienbestand zuriickzufiihren.

Der Konzern befand sich zum Bilanzstichtag in einer stabilen Vermdgens- und Liquiditdtssituation.

Der Cashflow im Konzern wurde bestimmt von den Mittelzufliissen aus den durchgefiihrten Kapital-
mafinahmen, der Aufnahme von Finanzkrediten und aus der Verduflerung der Immobilien aus dem
Portfolio der Grasmus Holding B.V. und am Standort Koln.

Umsatz und Ergebnis auf einen Blick in mio. €
B Asset- und Fonds Management, sonstige Einkiinfte
W Erlose aus Vermietung und weiterbelastete Nebenkosten

Verduflerungserlose

62,0 42,4
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Umsatz Ergebnis vor Steuern (EBT)
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Der Cash Flow aus der laufenden Geschaftstdtigkeit war mit EUR 2,7 Mio. negativ (Vorjahr: minus
2,5 Mio.). Hauptgrund hierfiir war vor allem die zur Verduflerung bestimmte Pflegeheim-Immobilie
in Koln aus dem im Februar 2007 verdufierten Pflegeheim-Fonds, die den Einsatz von liquiden Mit-
teln in Hohe von EUR 7,6 Mio. erforderte. Zu beriicksichtigen war ebenso der einmalige Zinsauf-
wand aus der Riickzahlung der Optionsanleihe iiber EUR 10 Mio.

Der Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit zeigt die Investitionstatigkeit auf. Die Finanzierung
erfolgte iiber den Mittelzufluss aus der Kapitalerhdhung und der Aufnahme von Finanzkrediten.

Es ergab sich ein Mittelzufluss in Hohe von EUR 18,5 Mio. (Vorjahr: EUR 17,5 Mio.). Der Bestand
der liquiden Mittel erhohte sich auf nunmehr EUR 36,0 Mio. (Vorjahr: EUR 17,5 Mio.).

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Colonia Real Estate AG

Der nach HGB aufgestellte Jahresabschluss der Colonia Real Estate AG per 31. Dezember 2006 schloss
mit einer Bilanzsumme in Hohe von EUR 152,2 Mio. (Vorjahr: EUR 50,4 Mio.) ab. Davon entfielen
auf Sachanlagen EUR 10,7 Mio. (Vorjahr: EUR 10,7 Mio.) und EUR 37,3 Mio. (Vorjahr: EUR 29,4 Mio.)
auf Finanzanlagen. In den Sachanlagen reduzierte sich der Anteil der Gewerbeimmobilie in K6ln-Porz
aufgrund der planmdfiigen Abschreibung um rund EUR 0,2 Mio., wahrend Anlagen in Betriebs-
und Geschdftsausstattung aufgrund der Ausstattung der im September 2006 neu angemieteten
Geschdftsraume um EUR 0,2 Mio. zunahmen. Die Erh6hung der Finanzanlagen um EUR 7,9 Mio.
resultiert im Wesentlichen aus dem Erwerb von 56 % der Anteile am Stammkapital der Resoluti-
on GmbH, Berlin, der Einzahlung in das Stammkapital der neu gegriindeten CRE Fonds Manage-
ment GmbH sowie diverser neu gegriindeter (Vorrats-)Immobilien-GmbHs. Eine weitere Einzahlung
erfolgte in die German Office GmbH, die Anteile an der Erwerbergesellschaft des sog. ,,Herkules-
Portfolios“ erworben hatte. Im Umlaufvermogen erhohten sich die Forderungen gegen verbundene
Unternehmen auf EUR 92,3 Mio. (Vorjahr: EUR 1,5 Mio.) Es handelte sich dabei um bereitgestellte
Finanzmittel zur Finanzierung der durch die Tochtergesellschaften erworbenen Immobilienportfolios.
Die liquiden Mittel der Gesellschaft betrugen EUR 2,3 Mio. (Vorjahr: EUR 8,6 Mio.).

Bilanzdaten in mio. €

Aktiva 1414 420,2 Bilanzsumme 141,46 420,2 Passiva
Langfristige . 22,8% 334 2002 23.8% Eigenkapital
Vermoégenswerte 86,5 % 1223 43 88,4%
63,3 % 896 1823 43,4% Langfristige Schulden

Kurzfristige

Vermdgenswerte  13,5% 11,6 % 13,9 %

19,1 48,9 19,4 1377

32,8% Kurzfristige Schulden
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Das Eigenkapital erreichte zum Bilanzstichtag EUR 57,3 Mio. (Vorjahr: EUR 19,5 Mio.) oder 37,9 %
der Bilanzsumme (Vorjahr: 38,5 %).

Die Verbindlichkeiten setzten sich zusammen aus der Finanzierung der gewerblichen Immobilie

in Ko6ln-Porz mit EUR 9,5 Mio. (Vorjahr: EUR 9,8 Mio.) und der im Dezember 2006 aufgelegten
Wandelanleihe in H6he von EUR 60,9 Mio. Die Wandelanleihe wurde mit ihrem Riickzahlungswert
angesetzt. Die im Jahr 2005 begebene Optionsanleihe {iber EUR 10 Mio. wurde zum Jahresende voll-
standig zuriickgezahlt. Gegeniiber verbundenen Unternehmen waren Verbindlichkeiten in Hohe von
EUR 21,0 Mio. (Vorjahr: EUR 10,0 Mio.) auszuweisen.

Die Umsatzerlose der AG, im Wesentlichen aus Mieterldsen, beliefen sich im Geschdftsjahr auf
EUR 1,3 Mio. (Vorjahr: EUR 0,7 Mio.). Sonstige betriebliche Ertrdge beliefen sich auf EUR 0,2 Mio.
(Vorjahr: EUR 0,2 Mio.).

Verianderung der liquiden Mittel im Konzern in TEUr

17,5 -109,3
b 4
=27
36,0
A 4 130,5
Liquide Mittel Cashflow aus der Investitionen Cashflow der Liquide Mittel
31.12.2005 Geschiftstdtigkeit Finanzierungstdtigkeit 31.12.2006

Die Aufwendungen fiir Hausbewirtschaftungen in Héhe von EUR 0,3 Mio. (Vorjahr: EUR 0,1 Mio.) ent-
halten die Aufwendungen fiir Instandhaltung und Reparaturen an der Gewerbeimmobilie in K6ln-Porz.

Der Aufwand fiir Personal hat sich auf EUR 3,0 Mio. erh6ht (Vorjahr: EUR 0,9 Mio.). Der Personal-
bestand erhdhte sich um sieben auf sechzehn vollzeitig beschaftigte Mitarbeiter zum Jahresende.
Mitarbeiter und Vorstand haben fiir das Geschaftsjahr 2006 Tantiemen bezogen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen haben sich auf EUR 5,7 Mio. (Vorjahr: EUR 2,5 Mio.)
erhoht. Ursache hierfiir waren hohere Aufwendungen der Gesellschaft fiir die Hauptversammlung,
Geschadftsberichte, Kapitalmarktbetreuung und Pflichtverdffentlichungen in Hohe von EUR 0,6 Mio.
(Vorjahr: EUR 0,2), fiir Rechts-, Steuer- und sonstige Beratungsleistungen in Hohe von EUR 1,7 Mio.
(Vorjahr: EUR 1,0), fiir Aufwendungen im Rahmen der Finanzierungs- und Kapitalbeschaffung in
Hohe von EUR 1,8 Mio. (Vorjahr: EUR 0) sowie fiir Aufwendungen fiir den allgemeinen Geschafts-
betrieb aufgrund des gestiegenen Geschdftsvolumens und der Anzahl der Mitarbeiter.



32

Lagebericht

— Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

Die Grasmus Holding B.V. hat fiir die Geschdftsjahre 2004 und 2005 Gewinnausschiittungen vor-
genommen und fiir 2006 eine Vorabausschiittung gezahlt. Die Colonia Real Estate AG hat daraus
insgesamt EUR 12,6 Mio. (Vorjahr: EUR 0 Mio.) erhalten.

Das Netto-Finanzergebnis betrug minus EUR 3,0 Mio. (Vorjahr: minus EUR 1,1 Mio.) Darin enthal-
ten sind die Zinsaufwendungen fiir die Finanzierung der Gewerbeimmobilien in Kéln-Porz sowie
Zinsen und Agio aus der Optionsanleihe, die zum Jahresende vorzeitig zuriickgezahlt wurde.

Fiir das Geschaftsjahr ergab sich ein Jahresiiberschuss in Héhe von EUR 1,8 Mio. (Vorjahr: Jahres-
fehlbetrag EUR 4,0 Mio.).

Die dargestellten Zahlen fiir den Einzelabschluss der Colonia Real Estate AG beziehen sich aus-
schlieilich auf das insolvenzfreie Vermdgen der Gesellschaft.

Vermogens- und Ertragslage der Grasmus Holding B.V

Die Grasmus Holding B.V. hat im Geschéftsjahr 2006 die Leerstinde in den Wohnungsbestdnden
weiter reduzieren konnen. Im September 2006 wurde ein Teil des Immobilienbestandes mit einem
Verkaufspreis von EUR 55 Mio. verdufiert und am Standort Delmenhorst wurden weitere 96 Wohn-
einheiten hinzugekauft. Am Jahresende 2006 betrug der Gesamtbestand an Wohneinheiten 1.386
(Vorjahr: 2.780).

Die Bilanzsumme der Grasmus Holding B.V. nach Dutch GAAP belief sich am 31. Dezember 2006
auf EUR 50,1 Mio. (Vorjahr: EUR 67,1 Mio.) In Sachanlagen - es handelt sich um ein Wohnimmobi-
lienportfolio in Niedersachsen - waren EUR 25,1 Mio. (Vorjahr: 48,5 Mio.) investiert. Gegentiber der
Muttergesellschaft Colonia Real Estate AG bestanden EUR 18 Mio. (Vorjahr: EUR 10 Mio.) Forde-
rungen.

Liquide Mittel zum Bilanzstichtag waren in Hohe von EUR 6,0 Mio. (Vorjahr: EUR 7,2 Mio.)
vorhanden. Davon war ein Teilbetrag in Hohe von EUR 2,9 Mio. (Vorjahr: EUR 3,0 Mio.) fiir
nachzuholende Reparaturmaffnahmen am Immobilienportfolio gebunden.

Das Eigenkapital der Grasmus Holding B.V. erreichte EUR 17,5 Mio. (Vorjahr: EUR 9,2 Mio.), ent-
sprechend 34,8 % (Vorjahr: 13,7 %) gemessen an der Bilanzsumme.

Die langfristigen Bankverbindlichkeiten aus der Finanzierung der Immobilienbestdnde betrugen am
Jahresende EUR 19,0 Mio. (Vorjahr: 52,6 Mio.). Die kurzfristigen Verbindlichkeiten erhéhten sich
auf EUR 13,7 Mio. (Vorjahr: EUR 5,2 Mio.) insbesondere durch Steuerverbindlichkeiten in Hohe von
EUR 9,9 Mio. (Vorjahr: 1,9 Mio.) resultierend aus dem deutlich gestiegenen Jahresiiberschuss.

Im Geschdftsjahr 2006 erzielte die Grasmus Holding B.V. Umsatzerlose aus Mieten in Hohe von
EUR 8,0 Mio. (Vorjahr: EUR 10,1 Mio.) und aus dem Verkauf eines Teils des Immobilienvermogens
Nettoerlose nach Abzug von Verdufierungskosten und Buchwertabgang in Héhe von EUR 28,5 Mio.
(Vorjahr: EUR 9,6 Mio.). Das Ergebnis der gewchnlichen Geschiftstdtigkeit erreichte EUR 29,4 Mio.
(Vorjahr: EUR 7,9 Mio.).
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Die Grasmus Holding B.V. erzielt aus ihrem Immobilienbestand Ertrdge, die in voller Hohe samt-
liche Aufwendungen einschlieflich der Zinszahlungen decken. Dariiber hinaus wird ein finanzieller
Uberschuss erwirtschaftet.

Vermogens- und Ertragslage der CRE Hotel Immobilien GmbH

Die Bilanzsumme der Gesellschaft reduzierte sich auf EUR 19,0 Mio. (Vorjahr: EUR 19,2 Mio.). Das
Anlagevermogen verminderte sich auf EUR 16,2 Mio. (Vorjahr: EUR 16,8 Mio.) aufgrund der plan-
mafdigen Abschreibungen.

Liquide Mittel in Form von Bankguthaben beliefen sich auf EUR 0,4 Mio. (Vorjahr: EUR 1,6 Mio.).
An die Muttergesellschaft waren EUR 1,6 Mio. als Darlehen gegeben worden.

Die Gesellschaft erzielte Umsatzerldse in Hohe von EUR 2,0 Mio. (Vorjahr: EUR 2,0 Mio.) aus Pacht-
erlosen. Nach sdamtlichen betrieblichen Aufwendungen und Zinsen wurde ein Jahresiiberschuss

in Hohe von EUR 0,4 Mio. (Vorjahr: Jahresfehlbetrag EUR 0,1 Mio.) ausgewiesen. Der Cash Flow
erreichte eine Hohe von EUR 1,0 Mio. (Vorjahr: EUR 0,7 Mio.).

Vermogens- und Ertragslage der CRE Wohnen GmbH

Uber die CRE Wohnen GmbH werden im Colonia Real Estate Konzern Wohnimmobilienportfolios
erworben. Im Geschdftsjahr 2006 hat die Gesellschaft Wohnimmobilien an den Standorten Elmshorn,
Itzehoe, Nordenham und Brake in Hohe von EUR 51,6 Mio. bilanziert. Ferner wurden Tochtergesell-
schaften gegriindet, die ebenfalls Wohneinheiten erworben haben. Dazu hat die CRE Wohnen GmbH
das erforderliche Eigenkapital in Hohe von EUR 23,0 Mio. in die Tochtergesellschaften eingebracht.

Die Bilanzsumme erreichte EUR 76,9 Mio. (Vorjahr: EUR 0).

Die Verbindlichkeiten setzten sich im Wesentlichen aus Verbindlichkeiten gegeniiber der Colonia
Real Estate AG in Hohe von EUR 67,3 Mio. und gegeniiber Kreditinstituten in Hohe von EUR 6,9 Mio.
Zusammen.

Die Mieteinnahmen beliefen sich auf EUR 2,2 Mio. (Vorjahr: 0). Es entstand ein Jahresverlust in
Hohe von EUR 0,7 Mio. (Vorjahr: EUR 0).

Vermogens- und Ertragslage der CRE Wohnen Zweite GmbH

Diese Immobiliengesellschaft hat im April 2006 Immobilienportfolios an den Standorten im Grof3-
raum Aachen, Erfurt, Dresden und Cottbus mit einer Investitionssumme in Hohe von EUR 18,4 Mio.
erworben. Die Mieteinnahmen betrugen EUR 0,6 Mio. Es entstand ein Jahresverlust in Hohe von
EUR 0,7 Mio.
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Vermogens- und Ertragslage der CRE Wohnen Dritte GmbH

Die CRE Wohnen Dritte GmbH erwarb im September 2006 das Wohnimmobilienportfolio , Helle
Aue“ in Berlin und Ende 2006 ein Wohnimmobilienportfolio im Grofiraum Berlin. Das Investitions-
volumen betrug EUR 163,5 Mio. Mit dem Portfolio , Helle Aue“ wurden in 2006 Mieterlose in Hohe
von EUR 2,0 Mio. erzielt. Die CRE Wohnen Dritte GmbH wies einen Jahresfehlbetrag in Hohe von
EUR 0,2 Mio. aus.

Vermogens- und Ertragslage der Resolution GmbH

Die Resolution GmbH wird seit dem Erwerbszeitpunkt im Februar 2006 in den Konzern aufgenom-
men. Die Gesellschaft erreichte eine Bilanzsumme in Hohe von EUR 5,2 Mio. Die Aktivseite wies
in den wesentlichen Positionen eine Beteiligung an einem verbundenen Unternehmen in Hohe von
EUR 0,6 Mio., Forderungen gegen verbundene Unternehmen in Hohe von EUR 2,7 Mio. und Gutha-
ben bei Kreditinstituten in Hohe von EUR 1,5 Mio. aus.

Das Eigenkapital hat durch den erwirtschafteten Jahresiiberschuss EUR 2,2 Mio. erreicht, das sind

40 % gemessen an der Bilanzsumme. Die Verbindlichkeiten setzten sich im Wesentlichen aus Riickstel-
lungen fiir Steuern mit EUR 1,4 Mio., Umsatzsteuerverbindlichkeiten mit EUR 0,5 Mio. und Riickstel-
lungen fiir Personalaufwendungen mit EUR 0,8 Mio. zusammen.

Umsatzerlose erzielte die Gesellschaft in Hohe von EUR 5,8 Mio. Nach bezogenen Leistungen von
EUR 0,4 Mio., sonstigen betriebliche Aufwendungen in Hohe von EUR 0,4 Mio. und Personalauf-
wendungen in Hohe von EUR 1,4 Mio. verblieb der Gesellschaft ein Ergebnis der gewohnlichen
Geschaftstdtigkeit in Hohe von EUR 3,5 Mio. und ein Jahresiiberschuss in Héhe von EUR 2,1 Mio.

Die Gesellschaft erreichte bereits im ersten Rumpfgeschdftsjahr eine sehr erfreuliche Stabilitat.

Vermogens- und Ertragslage der CRE Research & Management GmbH

Die CRE R & M GmbH hatte zum 31. Dezember 2006 eine Bilanzsumme in Hohe von EUR 0,07 Mio.
(Vorjahr: EUR 0). Das Eigenkapital betrug EUR 0,05 Mio. Betriebliche Ertrdge wurden in Hohe von
EUR 0,07 Mio. erzielt. Der Jahresiiberschuss belief sich auf EUR 0,03 Mio.

Vermogens- und Ertragslage der CRE Gewerbeimmobilien GmbH

Die CRE Gewerbeimmobilien GmbH erreichte eine Bilanzsumme in Héhe von EUR 1,8 Mio. (Vorjahr:
EUR 0,02 Mio.). Im Anlagevermogen wurde die Beteiligung an der Dischhaus GmbH & Co. KG sowie
ein dieser Gesellschaft gewdhrtes Darlehen mit insgesamt EUR 0,2 Mio. (Vorjahr: EUR 0) ausgewie-
sen. Weiter bestanden Forderungen gegeniiber der Muttergesellschaft in Hohe von EUR 0,5 Mio.
(Vorjahr: EUR 0) sowie liquide Mittel in Hohe von EUR 0,7 Mio. (Vorjahr EUR 0).

Die CRE Gewerbeimmobilien GmbH erzielte im Geschdftsjahr Umsatzerldse in Hohe von EUR 7,4 Mio.
(Vorjahr: EUR 0) aus der Verdufierung der im Geschdftsjahr erworbenen Immobilie in K6ln-Nippes in
Hohe von EUR 7,0 Mio. sowie aus Mieteinnahmen in Héhe von EUR 0,4 Mio. Nach Abzug der Be-
standsverdnderung in Hohe von EUR 5,1 Mio. und der betrieblichen Aufwendungen, Abschreibungen
und Zinsen in Hohe von EUR 0,7 Mio. ergab sich ein Jahresiiberschuss nach Steuern in Hohe von
EUR 1,2 Mio. (Vorjahr: EUR 0).
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5. Vorginge von besonderer Bedeutung nach Schluss des Geschiftsjahres

Am 20. Februar 2007 hat die Colonia Real Estate einen Vertrag iiber den Erwerb von 51 % der An-
teile am Stammkapital der Immobiliengesellschaften Emersion Grundstiicksverwaltungsgesellschaft
mbH, Griinwald, und Domus Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH, Griinwald, erworben. Die
Option auf den Erwerb der restlichen Anteile wurde ebenfalls vertraglich vereinbart. Die beiden
Immobiliengesellschaften sind Eigentiimer von insgesamt 10.100 Wohneinheiten an verschiedenen
Standorten in Deutschland mit einem Schwerpunkt in Salzgitter.

Es ist vorgesehen, dass der Vertrag bis 31. Mdrz 2007 wirksam wird.

Im Februar 2007 hat die CRE Fonds Management GmbH ihr erstes Immobilien-Produkt ,,Care
Invest 1“ mit Schwerpunkt Pflegeheime mit einem Platzierungsvolumen in Hohe von 57 Milli-
onen Euro an einen offenen Immobilien-Spezialfonds erfolgreich verkauft. Das diversifizierte
Portfolio besteht aus sechs Pflegeheimen in den Regionen Berlin, Kiel, Koln und Regensburg.

Die Colonia Real Estate AG und deren Asset Management-Tochter Resolution GmbH haben am
13. Mdrz 2007 eine Absichtserklarung mit Merrill Lynch Global Principal Investments (,, ML-GPI*)
liber ein Co-Investment in ein Gewerbe- und Wohnimmobilienportfolio der Aareal Estate AG un-
terzeichnet. Der Kaufvertrag hinsichtlich des Erwerbs dieses Portfolios von der Aareal Estate AG
durch ML-GPI wurde am 13. Marz 2007 unterzeichnet. Uber Details zu der Transaktion haben die
Beteiligten Stillschweigen vereinbart. Die Colonia Real Estate AG beteiligt sich als Co-Investor {iber
eine Tochter mit einem Anteil von 10 %, der verbleibende Anteil wird von ML-GPI iibernommen.
Die Transaktion soll noch im 1. Halbjahr 2007 abgeschlossen werden.
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6. Risikomanagement

Der Vorstand der Colonia Real Estate AG ist nach §91 Abs. 2 AktG verpflichtet, ein geeignetes Risiko-
friiherkennungs- und Uberwachungssystem einzurichten. Da die Aktien der Gesellschaft an der Wert-
papierborse in Frankfurt amtlich notiert werden, ist ihr Risikomanagement nach §317 Abs. 4 HGB
Gegenstand der Abschlusspriifung. Die Colonia Real Estate AG folgt zur Implementierung der Risiko-
fritherkennung Leitlinien, die sich am Umfang der bisherigen Geschaftstatigkeit und der Grofie der
Colonia Real Estate AG orientieren, um den Fortbestand der Unternehmung gefdhrdende Entwicklun-
gen friihzeitig erkennen zu kénnen. Das Risikofriiherkennungssystem befindet sich im Einsatz.

Gesteuert wird die Implementierung des Risikomanagementprozesses von einem Risikomanager,
der dem Vorstand angehort. Der Risikomanagementprozess ist in einem Risikomanagementhand-

buch festgehalten. Dem Risikomanagementbeauftragten sind risikorelevante Tatbestdnde durch die
fiir das operative Geschdft zustdndigen Risikoverantwortlichen (sog. Risikobeobachter) zu melden.

Wesentliche Grundlage fiir die Risikoerfassung und -analyse bildet die permanente Risikoinventur so-
wie die fortlaufende Uberwachung der Entwicklung der Risiken. Die Dokumentation der Risiken er-
folgt durch den Risikobeauftragten in einer sog. Risk-Map. In wochentlichem Rhythmus stattfindende
Vorstandssitzungen sowie Sitzungen des im Jahr 2006 eingerichteten Investmentausschusses stellen
sicher, dass der Vorstand zeitnah iiber Verdnderungen der Risikozusammensetzung und damit iiber
Neueinschédtzungen der Risikosituation informiert wird. Die Tochtergesellschaft Resolution GmbH hat
das Immobilien Asset Management fiir simtliche Immobilienbestdnde im Konzern {ibernommen und
berichtet regelmaRig in einem festgelegtem System iiber die materielle und finanzielle Entwicklung
der Bestdnde. Die Inanspruchnahme der Dienste externer Berater wie Rechtsanwalte, Wirtschafts-
priifer, Steuerberater, Versicherungsexperten, Immobilienverwalter und Gutachter stellt einen wesent-
lichen Faktor zur Risikoerkennung dar. Der Vorstand hat grundsdtzliche finanzielle Regeln aufgestellt,
die finanzielle Risiken vermeiden sollen. Dies sind zum Beispiel: Mindestausstattung an Eigenkapital
im Verhdltnis zur Bilanzsumme von 20 %, der Erwerb von Immobilien muss zeitgleich durch eine
langfristige Finanzierung unterlegt sein, Finanzierungen sind laufzeitkongruent mit festen Zinssdtzen
abzuschliefen. Zur Einbeziehung der Beteiligungsgesellschaften wurden die Geschiftsfiihrungen der
Tochtergesellschaften aus den Reihen der Colonia-Fiihrungskrafte besetzt. Die Grasmus Holding B.V.
wird von einem Geschaftsfiihrer gefiihrt, der in den Berichtsprozess der wochentlichen Vorstands-
und Ausschusssitzungen integriert ist.

Die Funktion der prozessunabhingigen Uberwachung wird durch den Bereich Controlling wahrge-

nommen.

Die Risikopotenziale sind im Risikohandbuch beschrieben. Die identifizierten Risiken werden in einer
Risk-Map festgehalten. Es erfolgt eine Bewertung entsprechend der definierten Gefahrenklasse.
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Bericht iiber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen —
Voraussichtliche Entwicklung in den Geschéaftsjahren 2007 und 2008 —

Der Colonia Real Estate Konzern hat sich gegen Risiken seines Geschdfts im erforderlichen Umfang
versichert. Das Versicherungsprogramm wird von einem externen Versicherungsagenten betreut und
kontrolliert. Im vergangenen Jahr sind keine wesentlichen Schdden aufgetreten.

Das Risikomanagement ist Bestandteil aller Geschdftsprozesse. Zurzeit sind fiir den Colonia Real
Estate Konzern keine bestandsgefahrdenden Risiken ersichtlich.

7- Bericht iiber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Die Colonia Real Estate AG hatte im Berichtsjahr keinen Aktiondr, der die Mehrheit am Grundkapital
gehalten hat. Ein Bericht iiber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen gemaf} §312 AktG
war daher nicht abzugeben.

8. Voraussichtliche Entwicklung in den Geschiftsjahren 2007 und 2008

Die Vermogens- Finanz- und Ertragslage der Colonia Real Estate ist durch ein kapitalintensives
Geschaft geprdgt. Zu den Chancen zdhlt vor allem der Erwerb unterbewerteter Immobilienobjekte.
Die strategische Neuausrichtung des Konzerns zum integrierten Immobilieninvestor und Immo-
bilien Asset Manager ermoglicht die Generierung regelmafiiger Ertrdge aus dem Asset und Fonds
Management als einen wesentlichen Ertragsfaktor.

Die Liquiditdtsausstattung bietet die finanziellen Voraussetzungen zum Erwerb neuer Immobilien-
portfolios. Die Gesellschaften des Colonia Real Estate Konzerns stehen in umfangreichen Verhand-
lungen tiber den Erwerb neuer Immobilienportfolios. Es ist geplant, die Anzahl der Wohneinheiten
in den Geschdftsjahren 2007 und 2008 auf 25.000 bis 30.000 Einheiten zu erhdhen. Im Bereich der
gewerblichen Immobilien sollen die Investments in Kooperation mit internationalen Investoren
weiter ausgebaut werden. Der Vorstand geht davon aus, dass im weiteren Verlauf der Geschafts-
jahre 2007 und 2008 erfolgreich Kaufvertrdge abgeschlossen werden, um das weitere Wachstum
des Konzerns zu gewdhrleisten. Mit einem entsprechenden Ertragswachstum wird gerechnet. Der
Vorstand geht davon aus, dass dabei weiterhin stabile Ergebnisse erzielt werden konnen.

Die tatsdchlichen Ergebnisse konnen wesentlich von den Erwartungen iiber die voraussichtliche
Entwicklung abweichen.
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9. Zukiinftige Chancen und Risiken

Der Konzern hat inzwischen ein Bestandsvolumen an Immobilien erreicht, dessen Ertrdge ausreichen,
die Betriebsaufwendungen in vollem Umfang zu decken und dariiber hinaus Gewinn in erheblichem
Mafie dem Eigenkapital zufiihren zu konnen. Ferner ermoglichen die Ertrdge die Finanzierung der
Aufwendungen fiir die Priifung von Projekten mit wesentlich grofierem Investitionsvolumen.

Steigende Zinsen verteuern kiinftig die geplanten Investitionen. Der Vorstand hat Mafnahmen zur
Sicherung des niedrigen Zinsniveaus ergriffen und Festzinskredite fiir die an den Standorten Elms-
horn und Itzehoe geplanten Sanierungsmafinahmen abgeschlossen.

Der bereits unterzeichnete Kaufvertrag iiber die Beteiligung an zwei Immobiliengesellschaften mit
einem Finanzierungsvolumen in Hohe von EUR 62 Mio. muss noch teilweise mit Bankdarlehen
finanziert werden. Die Verhandlungen dariiber sind zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Lagebe-
richtes weit fortgeschritten, jedoch noch nicht zum Abschluss gekommen. Der Vorstand rechnet
damit, dass die Verhandlungen in Kiirze zum erfolgreichen Abschluss kommen.

Der Markt fiir Wohnimmobilien war auch im Berichtsjahr von einer groflen Nachfrage vor allem aus
dem Ausland gekennzeichnet. Die Preise haben sich aufgrund der Nachfrage erhoht, dennoch hat
das Preisniveau in Deutschland verglichen mit den auslandischen Mdrkten Steigerungspotenzial. Das
seit Anfang 2006 steigende Zinsniveau hat bis Anfang 2007 keinen Stand erreicht, der eine geringere
Nachfrage bewirken wiirde.

Colonia Real Estate erwartet, dass das Angebot an kleineren und mittleren Wohnimmobilienportfolios
insbesondere aus den Bestdnden der 6ffentlichen Wohnungsbaugesellschaften aufgrund der angegrif-
fenen finanziellen Situation der Stddte und Gemeinden auch in den ndchsten Jahren zu attraktiven
Preisen wachsen wird. Die Colonia Real Estate will diese Chancen wahrnehmen, muss aber auch mit
neu auftretenden Mitbewerbern aus dem wachsenden Kreis borsennotierter Immobilienaktiengesell-
schaften rechnen.

Der Sektor der gewerblichen Immobilien befindet sich in Deutschland in einer langsamen aber sta-
bilen Aufwartsbewegung. Die Colonia Real Estate AG hat sich entschlossen, Investments in Gewer-
beimmobilien ausschliefilich als Minderheitspartner mit grofien, international bekannten Investoren
zu tdtigen. Dabei ist grundsdtzliche Bedingung, dass das Asset Management der Immobilien von der
Resolution GmbH tibernommen werden kann.

Der Markt fiir Immobilien Asset Management Dienstleistungen ist in Deutschland noch nicht stark
besetzt. Colonia Real Estate hat daher durch die Beteiligung an der Resolution GmbH und die Ver-
pflichtung von qualifizierten Asset Managern die Voraussetzungen fiir eine Expansion in diesen Markt
gelegt. Die Resolution GmbH hat bereits im ersten Rumpfgeschaftsjahr Ergebnisse erzielt, die erwarten
lassen, dass hohe Cashflows in den kommenden Jahren erwirtschaftet werden.
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Nach dem erfolgreichen Start des Bereichs Fonds Management wird die Konzeption von Fondspro-
dukten sowohl fiir institutionelle als auch private Investoren vorangetrieben.

Der Vorstand geht davon aus, eine weitere deutliche Steigerung des Geschadftsvolumens erzielen zu
konnen. Umsatz und Ertrag sollen das Vorjahresergebnis deutlich tibertreffen.

Dieser Lagebericht enthdlt zukunftsgerichtete Aussagen und Informationen. Solche vorausschauen-
den Aussagen beruhen auf unseren heutigen Erwartungen und bestimmten Annahmen. Sie bergen
daher eine Reihe von Risiken und Ungewissheiten. Eine Vielzahl von Faktoren, von denen zahlreiche
aufRerhalb des Einflussbereichs der Colonia Real Estate liegen, beeinflussen die Geschaftsaktivitdten,
den Erfolg, die Geschaftsstrategie und die Ergebnisse der CRE. Diese Faktoren konnen dazu fiihren,
dass die tatsdchlichen Ergebnisse, Erfolge und Leistungen der Colonia Real Estate AG wesentlich
abweichen.

Sollten sich eines oder mehrere dieser Risiken oder Ungewissheiten realisieren oder sollte sich
erweisen, dass die zugrunde liegenden Annahmen nicht korrekt waren, konnen die tatsachlichen
Ergebnisse sowohl positiv als auch negativ wesentlich von denjenigen Ergebnissen abweichen,
die in der zukunftsgerichteten Aussage als erwartete, geplante oder geschatzte Ergebnisse genannt
worden sind.

10. Berichterstattung nach § 289 Abs. 4 HGB bzw. § 315 Abs. 4 HGB

Gezeichnetes Kapital, Stimmrechtsbeschrankungen und Aktien mit Sonderrechten

Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt EUR 15.704.000,00. Es ist eingeteilt in 15.704.000
auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stiickaktien) mit einem rechnerischen
Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Stiickaktie. Jede Aktie gewdhrt gemdf} Satzung der Gesell-
schaft in der Hauptversammlung eine Stimme.

Beschrinkungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen, auch solche aus Ver-
einbarungen zwischen Gesellschaftern, bestehen nach Kenntnis des Vorstands nicht.

Kapitalbeteiligungen und Stimmrechtskontrolle

Die Fortman Cline Holding AG, Zug/Schweiz hadlt unmittelbar oder mittelbar 37,35 % der Stimm-
rechte der Colonia Real Estate AG. Davon entfallen 36,74 % auf das 100 %ige Tochterunternehmen
Swiss Real Estate AG, Zug/Schweiz der Fortman Cline Holding AG.

Weitere Kapitalbeteiligungen, die 10 % der Stimmrechte iiberschreiten, bestehen nicht.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.

Eine Stimmrechtskontrolle am Kapital beteiligter Arbeitnehmer besteht nicht.
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Vorschriften zur Ernennung und Abberufung des Vorstands und zur Satzungsanderung

Der Aufsichtsrat bestellt die Vorstandsmitglieder und bestimmt ihre Zahl. Der Aufsichtsrat kann die
Bestellung zum Vorstandsmitglied und die Ernennung zum Vorsitzenden des Vorstands widerrufen,
wenn ein wichtiger Grund vorliegt.

Jede Satzungsanderung bedarf eines Hauptversammlungsbeschlusses mit einer Mehrheit von min-
destens drei Viertel des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals.

Befugnisse des Vorstands zur Ausgabe neuer Aktien
Der Vorstand kann neue Aktien nur auf der Grundlage von Beschliissen der Hauptversammlung
ausgeben.

Der Vorstand ist ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates, das Grundkapital der Gesellschaft
bis zum 5. Juni 2011 um bis zu EUR 7.852.000,00 durch ein- oder mehrmalige Ausgabe von neuen,
auf den Inhaber lautende Stiickaktien gegen Bar- oder Sacheinlage zu erhohen und das Bezugsrecht
der Aktiondre auszuschliefen.

Der Vorstand der Colonia Real Estate AG wurde durch Beschluss der Hauptversammlung vom 24. Au-
gust 2004 ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 1. August 2009 Aktienoptionen
ohne Optionsschuldverschreibung mit Bezugsrechten auf Aktien der Gesellschaft auszugeben. Die
Ermdchtigung bezog sich dabei auf 6.750.000 Aktienoptionen mit Bezugsrecht auf bis zu 1.125.000
nennwertlose, auf den Inhaber lautende Stiickaktien der Gesellschaft. Der Vorstand hat von dieser
Ermdchtigung Gebrauch gemacht. Aufgrund des Aktiensplits wurde das Bedingte Kapital I durch
einen Beschluss der Hauptversammlung vom 6. Juni 2006 auf bis zu 4.500.000 auf den Inhaber
lautende Stiickaktien der Gesellschaft erhoht.

Das auf der Hauptversammlung beschlossene Bedingte Kapital II zur Ausgabe von bis zu 180.000
neuen, auf den Inhaber lautende Stiickaktien im Rahmen des Aktienoptionsplans 2005 wurde auf der
Hauptversammlung vom 6. Juni 2006 in einem ersten Schritt auf die Aktienanzahl von Aktienopti-
onen, die vom Vorstand und dem Aufsichtsrat zwischenzeitlich ausgegeben wurden, das heif3t 165.000
Stiick, angepasst. In einem zweiten Schritt wurde das Bedingte Kapital IT aufgrund der Durchfiihrung
des Aktiensplits angepasst. Das Bedingte Kapital II betrdgt nun EUR 660.000,00, eingeteilt in 660.000
auf den Inhaber lautende Stiickaktien der Gesellschaft.

Die Hauptversammlung der Gesellschaft vom 6. Juni 2006 hat den Vorstand und den Aufsichtsrat
ermdchtigt, einen Aktienoptionsplan 2006 aufzulegen. Bezugsberechtigte Personen sind die Mit-
glieder des Vorstands, ausgewahlte Arbeitnehmer der Colonia Real Estate AG sowie Mitglieder der
Geschdftsfiihrung und ausgewdhlte Mitarbeiter der ihr nachgeordneten verbundenen Unternehmen
im Sinne von §15 AktG. Das dazu bereitstehende Bedingte Kapital III betrdgt EUR 910.400,00.
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4

Grundziige des Vergiitungssystems —

Die Hauptversammlung der Gesellschaft vom 6. Juni 2006 beschloss ein Bedingtes Kapital IV. Diese
bedingte Kapitalerhohung dient ausschliefilich der Ausgabe von Aktien an Inhaber oder Gldubiger von
Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen, die von der Gesellschaft begeben wurden bzw. werden.
Der Vorstand wurde von der Hauptversammlung ermachtigt, die weiteren Einzelheiten der Durchfiih-
rung der Bedingten Kapitalerh6hung festzusetzen. Das bedingte Kapital IV betrdgt EUR 1.781.600,00.

Befugnisse des Vorstands zum Erwerb eigener Aktien

Von der Ermdchtigung der Hauptversammlung vom 27. Juni 2005, aufier zum Zweck des Handels in
eigenen Aktien eigene Aktien in einem Umfang von bis zu 10 % des Grundkapitals bis zum 30. No-
vember 2006 zu erwerben, hat der Vorstand keinen Gebrauch gemacht.

Change of Control-Klauseln bei Ubernahmeangeboten

Vereinbarungen der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines
Ubernahmeangebots stehen, bestehen nicht.

1. Grundziige des Vergiitungssystems

Die Vorstandsvergilitung setzt sich aus einer Grundvergiitung und einer variablen Vergiitung,
die sich nach der Entwicklung des Jahresiiberschusses des Konzerns richtet, zusammen. Ferner
wurde den Vorstandsmitgliedern die Teilnahme an den Optionsprogrammen 2005 und 2006 fiir
Mitarbeiter ermoglicht.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhalten eine feste Vergiitung.

Entschadigungsvereinbarungen der Gesellschaft, die fiir den Fall eines Ubernahmeangebots mit den
Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen sind, bestehen nicht.

Koln, den 21. Marz 2007

Colonia Real Estate AG

/

Stephan Rind Klaus Reichert
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Aktiva Angaben in TEUR 31.12.2005 Anhang| Seite
Langfristige Vermdgenswerte
Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien 353.220,0 122.270,0 16173
Sachanlagen 310,6 61,9 17177
Sonstige Beteiligungen 11.112,9 0,0 18178
Darlehen 124,0 0,0
Geschiéfts- oder Firmenwert 1.975,3 0,0 19178
Aktive latente Steuern 4.519,7 0,0 12|68
Summe langfristige Vermogenswerte 371.262,5 122.331,9
Kurzfristige Vermogenswerte
Zur VerduBerung bestimmte Immobilien 7.645,3 0,0 20178
Laufende Ertragsteueranspriiche 2,2 2,2
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte 5.243,9 1.611,1 21179
Zahlungsmittel und Zahlungmitteldquivalente 35.999,1 17.502,6 22179
Summe kurzfristige Vermgenswerte 48.890,5 19.115,9
Summe Vermdgenswerte 420.153,0 141.447,8
Passiva Angaben in TEUR 31.12.2005 Anhang | Seite
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 15.704,0 3.569,2
Andere Riicklagen 46.258,2 21.596,7
Gewinnriicklage 37.244,5 6.923,8
Den Anteilseignern des Mutterunternehmens zurechenbares Eigenkapital 99.206,7 32.089,7
Minderheitenanteile 946,2 299,3
Summe Eigenkapital 100.152,9 32.389,0 23179
Schulden
Langfristige Schulden
Verzinsliche Darlehen 113.928,5 70.716,8 2481
Wandelschuldverschreibung 52.304,4 0,0 24181
Anleihe 0,0 8.832,0 24181
Passive latente Steuern 16.114,8 10.091,3 12168
Summe langfristige Schulden 182.347,7 89.640,1
Kurzfristige Schulden
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 4,9 0,0 22179
Verzinsliche Darlehen, kurzfristiger Teil 26.911,4 15.035,0 2481
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten 99.104,5 2.406,2 25|84
Steuerriickstellungen 11.631,6 1.977,5
Summe kurzfristige Schulden 137.652,4 19.418,7
Summe Schulden 320.000,1 109.058,8
Summe Eigenkapital und Schulden 420.153,0 141.447,8
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Angaben in TEUR 2005 Anhang | Seite
Gesamt Ertridge (ohne Zinsertrag) 128.545,0 43.572,8

Gesamt Aufwendungen (ohne Zinsaufwand) 76.869,2 30.644,5

Ertrdge aus der Vermietung von als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien 16.270,1 7.630,7 5166
Ertrdge aus weiterbelasteten Nebenkosten 4.191,1 3.534,5 5166
Betriebliche Aufwendungen zur Erzielung von Mieteinnahmen -9.632,2 -6.292,9 6167
Ergebnis aus der Vermietung von als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien 10.829,0 4.872,3

Umsdtze aus dem Asset und Fonds Management 3.031,1 0,0
Aufwendungen fiirs Asset und Fonds Management -2.804,7 0,0

Nettoergebnis Asset und Fonds Management 226,4 0,0 7167
Allgemeine Verwaltungskosten —-8.939,8 -3.823,7 8167
Sonstige Einkiinfte 206,9 187,6 9167
Sonstige Aufwendungen -918,3 -8,8 9167
Erl6se aus der VerduRerung von als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien 62.000,0 23.800,0
Aufwendungen der VerduBerungen von als Finanzinvestitonen gehaltenen Immobilien -2.110,0 —-175,6

Buchwert der verduRerten als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien —52.464,2 —20.343,5

Ergebnis aus der VerduBerung von als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien 7.425,8 3.280.,9 10168
Unrealisierte Gewinne aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert 42.845,8 8.420,0

Unrealisierte Verluste aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert 0,0 0,0

Ergebnis aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert 42.845,8 8.420,0
Betriebsergebnis vor Finanzierungsaufwendungen 51.675,8 12.928,3

Zinsaufwand -9.830,2 -3.798,4 11|68
Zinsertrag 597,5 100,6 11|68
Konzernjahresiiberschuss vor Steuern 42.443,1 9.230,5

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -11.307,5 —2.420,2 12|68
Konzernjahresiiberschuss 31.135,6 6.810,3

Zuteilung auf:

Aktiondre des Konzerns 30.320,7 6.751,4
Minderheitenanteile 814,9 58,9
Konzernjahresiiberschuss 31.135,6 6.810,3

Ergebnis je Aktie Angaben in EUR 2005 Anhang | Seite
unverwdassert 1,96 0,59 15172
verwiassert 1,52 0,49 15|72
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Angaben in TEUR 31.12.2005 Anhang| Seite
Laufende Geschaftstatigkeit

Netto Betriebsergebnis vor Finanzierungsaufwendungen 51.675,8 12.928,3

Unrealisierte Neubewertungen der Immobilien —42.845,8 —-8.420,0

Realisiertes Ergebnis aus dem Verkauf von Immobilien —-7.425,8 -3.280,9
Aktienbasierte Verglitung 1.818,40 172,2
Abschreibungen auf Sachanlagen 44,3 12,6

Ertrag aus der Wahrumgsumrechnung von Darlehen 0,0 -102,7

Verdnderung der zur VerduBerung bestimmten Immobilien -7.645,3 0,0

Verdnderung der Forderungen -3.632,8 -127,2

Verdnderung der Verbindlichkeiten 13.498,3 -386,1

Operativer Mittelzufluss 5.487,1 796,2
Zinsauszahlungen -9.121,7 -3.197,3
Zinseinzahlungen 597.4 100,6

Gezahlte Ertragsteuern 299,1 -241,4

Mittelabfluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit -2.738,1 -2.541,9
Investitionstatigkeit

Einzahlungen aus dem Verkauf von als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien 59.890,0 23.624,4

Auszahlungen fiir Investitionen in als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien -157.368,4 -11.191,9

Sonstige Auszahlungen fiir Investitionen in Sachanlagen -293,0 -33,0

Auszahlungen sonstige Beteiligungen -11.112,9 0,0

Auszahlungen Darlehen -124,0 0,0

Auszahlungen fiir den Erwerb von Minderheitenanteilen -300,0 -360,0 4162
Erwerb von Tochterunternehmen abzgl. erworbener Zahlungsmittel 40,0 -17.409,1 4162
Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit -109.268,3 -5.369,6

Einzahlungen aus Kapitalerh6hungen 32.744.,8 17.947,5

Auszahlungen fiir Transaktionskosten der Kapitalerh6hung -852,4 0,0

Einzahlungen aus der Begebung von Wandelschuldverschreibungen 54.964,0 0,0

Auszahlungen fiir Transaktionskosten Wandelschuldverschreibung -1.524,1 0,0

Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen 112.936,5 97.293,3

Auszahlung fir die Tilgung von Darlehen -67.770,8 -89.782,5

Mittelzufluss aus der Finanzierungstatigkeit 130.498,0 25.458,3
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds 18.491,6 17.546,8
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 17.502,6 —44,2
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 35.994,2 17.502,6 22179
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Angaben in TEUR Auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens Minderheiten- Gesamt
entfallendes Eigenkapital anteile
Gezeichnetes Andere Gewinn- Summe
Kapital Riicklagen riicklage
Stand am 01.01.2005 13.050,0 0,0 —-10.431,0 2.619,0 600,4 3.219.4
Herabsetzung des eingezahlten Kapitals —-10.440,0 0,0 10.440,0 0,0 0,0 0,0
Einlage durch Gesellschafter 118,0 980,6 0,0 1.098,6 0,0 1.098,6
Ausgleich Gewinnriicklage 0,0 -163,4 163,4 0,0 0,0 0,0
Kauf von weiteren 8 % an der
CRE Hotel Immobilien GmbH 0,0 0,0 0,0 0,0 -360,0 -360,0
Barkapitalerhhung 682,0 15.515,5 0,0 16.197,5 0,0 16.197,5
Sachkapitalerhhung Erwerb
Grasmus Holding B.V. 59,2 1.940,8 0,0 2.000,0 0,0 2.000,0
Aktienoptionen Anleihe 0,0 1.501,1 0,0 1.501,1 0,0 1.501,1
Aktienbasierte Vergiitung 0,0 172,1 0,0 172,1 0,0 172,1
Ausiibung Aktienoptionen Anleihe 100,0 1.650,0 0,0 1.750,0 0,0 1.750,0
Konzernjahresiiberschuss 0,0 0,0 6.751,4 6.751,4 58,9 6.810,3
Stand am 31.12.2005 3.569,2 21.596,7 6.923,8 32.089,7 299,3 32.389,0
Stand am 01.01.2006 3.569,2 21.596,7 6.923,8 32.089,7 299,3 32.389,0
Ausiibung Aktienoptionen Anleihe 100,0 1.650,0 0,0 1.750,0 0,0 1.750,0
Barkapitalerhhung 239,3 30.755,4 0,0 30.994,7 0,0 30.994,7
Kosten der Barkapitalerh6hung
nach Steuern 0,0 -519,9 0,0 -519,9 0,0 -519,9
Sachkapitalerhéhung Erwerb
Resolution GmbH 17,5 1.982,5 0,0 2.000,0 0,0 2.000,0
Kapitalerh6hung aus Riicklagen mit
anschlieBendem Aktiensplit 11.778,0 -11.778,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Aktienbasierte Vergiitung 0,0 1.818,4 0,0 1.818,4 0,0 1.818,4
Eigenkapitalanteil der Wandelschuld-
verschreibung, nach Steuern 0,0 753,1 0,0 753,1 0,0 753,1
Minderheitenanteil am Eigenkapital 0,0 0,0 0,0 0,0 —-168,0 -168,0
Konzernjahresiiberschuss 0,0 0,0 30.320,7 30.320,7 814,9 31.135,6
Stand am 31.12.2006 15.704,0 46.258,2 37.244.5 99.206,7 946,2 100.152,9
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1. Grundlegende
Informationen

2. Zusammenfassung
wesentlicher
Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

— Grundlegende Information
— Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Colonia Real Estate AG und ihre Tochtergesellschaften (zusammen der Colonia Real Estate Kon-
zern, im folgenden CRE) betreiben den Erwerb, den Verkauf und die Verwaltung von Immobilien
und Beteiligungsgesellschaften. Dabei konzentrieren sich die geschdftlichen Aktivitdten auf Deutsch-
land. Das Portfolio der CRE teilt sich zurzeit in die fiinf Segmente Wohnimmobilien, Hotelimmobili-
en, Gewerbeimmobilien und Asset und Fonds Management auf.

Die Colonia Real Estate AG ist eine amtlich borsennotierte Aktiengesellschaft mit Sitz in der Zeppe-
linstrafle 4 - 8 in Koln (Bundesrepublik Deutschland).

Die Colonia Real Estate Aktie ist an der Frankfurter Borse im amtlichen Handel notiert. Am 20. Marz
2006 wurde die Aktie in den SDAX der Frankfurter Wertpapierborse aufgenommen.

Der vorliegende Konzernabschluss der Colonia Real Estate AG fiir das Geschaftsjahr 2006 wird am
22. Marz 2007 vom Aufsichtsrat zur Veroffentlichung freigegeben.

Die wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, die bei der Erstellung des vorliegenden
Konzernabschlusses angewendet wurden, sind im Folgenden dargestellt. Die beschriebenen Verfah-
ren wurden konsequent auf die dargestellten Berichtsperioden angewendet, sofern nichts anderes
angegeben wurde. Der Ausweis einzelner Bilanz-, Gewinn- und Verlustrechnungs- und Kapitalfluss-
rechnungs-Positionen wurde im Vergleich zum Vorjahr gedandert und die Vorjahresvergleichszahlen
wurden entsprechend angepasst. Diese Anderungen erfolgten insbesondere aufgrund der Umsetzung
der ,,Best Practices Policy Recommendations* der European Public Real Estate Association (EPRA)
aus November 2006. Dabei wurde der Ausweis der Gewinn- und Verlustrechnung strukturell gedn-
dert. Die Verwendung dieser Empfehlungen ist angemessen, da diese insbesondere fiir 6ffentlich
notierte Immobiliengesellschaften herausgegeben wurden. Die iibrigen Veranderungen betreffen den
Ausweis der zur Verduferung verfiigbaren finanziellen Vermdgenswerte und der sonstigen Riickstel-
lungen sowie den separaten Ausweis der Anleihe.

Der Konzernabschluss 2006 der Colonia Real Estate AG und ihrer Tochterunternehmen (der ,, Kon-
zern®), bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalverainderungsrechnung,
Kapitalflussrechnung und ergdnzenden Anhangsangaben (einschliefilich Segmentsberichterstat-
tung), wurde in Anwendung von §315a HGB in Ubereinstimmung mit den International Financial
Reporting Standards (IFRS) aufgestellt, wie sie in der Europdischen Union (EU) anzuwenden sind.
Die Colonia Real Estate AG wendet alle Standards des IASB und alle Interpretationen des IFRIC
(International Financial Reporting Interpretations Committee) an, die zum 31. Dezember 2006 von
der Europdischen Gemeinschaft genehmigt und verpflichtend anzuwenden sind.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgte unter Anwendung des Anschaffungskostenprinzips.
Ausgenommen davon sind die als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien, die nach der Neu-
bewertungsmethode zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Der Konzernabschluss wurde
in Euro aufgestellt. Soweit nicht anders angegeben, werden samtliche Werte auf Tausend (TEUR)
gerundet.
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Der Konzernabschluss wird beim Handelsregister des Amtsgerichts Koln (HRB 54006) eingereicht
und im Bundesanzeiger veroffentlicht.

Nachstehende neue und iiberarbeitete Standards und Interpretationen, die bis zum 31. Dezember
2006 vom IASB verabschiedet worden sind, wurden erstmalig angewendet. Es ergaben sich keine
Auswirkungen auf den Konzernabschluss, sie fiihrten jedoch teilweise zu zusatzlichen Angaben.

- IAS 19 Anderung - Leistungen an Arbeitnehmer
- IAS 21 Anderung - Auswirkungen von Anderungen der Wechselkurse
- 1AS 39 Anderung - Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung
- IFRS 6 Exploration und Evaluierung von mineralischen Ressourcen
- IFRIC 4 Feststellung, ob eine Vereinbarung ein Leasingverhdltnis enthalt
- IFRIC 5 Rechte auf Anteile an Fonds fiir Entsorgung, Wiederherstellung und Umweltsanierung
- IFRIC 6 Verbindlichkeiten, die sich aus einer Teilnahme an einem spezifischen Markt
ergeben - Elektro- und Elektronik-Altgerdte

Die Aufstellung von Konzernabschliissen im Einklang mit IFRS erfordert teilweise den Gebrauch kri-
tischer Schatzungen in Bezug auf Bilanzierung und Bewertung. Bereiche mit hoheren Beurteilungs-

spielrdumen oder hoherer Komplexitdt sowie Bereiche, bei denen Annahmen und Schdtzungen von

entscheidender Bedeutung fiir den Konzernabschluss sind, sind nachfolgend erlautert.

Sdmtliche Schdtzungen und Beurteilungen werden fortlaufend neu bewertet und basieren auf his-
torischen Erfahrungen und weiteren Faktoren, einschlief}lich Erwartungen hinsichtlich zukiinftiger
Ereignisse, die unter den gegebenen Umstdnden verniinftig erscheinen.

Der Konzern trifft Einschdtzungen und Annahmen, welche die Zukunft betreffen. Die hieraus abge-
leiteten Schdtzungen werden naturgemadf} in den seltensten Fdllen den spdteren tatsdchlichen Ge-
gebenheiten entsprechen. Die Schdtzungen und Annahmen, die ein signifikantes Risiko in Form einer
wesentlichen Anpassung der Buchwerte von Vermogenswerten und Schulden innerhalb des ndchsten
Geschdftsjahres mit sich bringen, werden im Folgenden erdrtert.

Wertminderung des Geschafts- oder Firmenwerts

Der Konzern iiberpriift mindestens einmal jahrlich, ob der Geschifts- oder Firmenwert wertgemin-
dert ist. Dies erfordert eine Schadtzung der Nutzungswerte der zahlungsmittelgenerierenden Einheit,
der der Geschdfts- oder Firmenwert zugeordnet ist. Zur Schatzung des Nutzungswerts muss die
Unternehmensleitung die voraussichtlichen kiinftigen Cashflows der zahlungsmittelgenerierenden
Einheit schdtzen und dariiber hinaus einen angemessenen Abzinsungssatz wdhlen, um den Barwert
dieser Cashflows zu ermitteln. Der Buchwert des Geschifts- oder Firmenwerts betrug zum 31. Dezem-
ber 2006 TEUR 1.975,2 (2005: TEUR 0). Der Geschafts- oder Firmenwert entstand durch den Erwerb
von Geschdftsanteilen an der Resolution GmbH. Weitere Einzelheiten hierzu sind in der Anhangan-
gabe 19 zu finden.

Aktive latente Steuern

Aktive latente Steuern werden fiir alle nicht genutzten steuerlichen Verlustvortrdge in dem Mafde er-
fasst, in dem es wahrscheinlich ist, dass hierfiir zu versteuerndes Einkommen verflighar sein wird,
so dass die Verlustvortrage tatsachlich genutzt werden konnen. Fiir die Ermittlung der Hohe der
aktiven latenten Steuern ist eine wesentliche Ermessensausiibung der Unternehmensleitung auf der
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Grundlage des erwarteten Eintrittszeitpunkts und der Hohe des kiinftig zu versteuernden Einkom-
mens sowie der zukiinftigen Steuerplanungsstrategien erforderlich. Zum 31. Dezember 2006 belief
sich der Wert der berticksichtigten korperschaft- und gewerbesteuerlichen Verluste auf TEUR 20.444,6
bzw. TEUR 15.933,8 (2005: TEUR 7.849,7) und der nicht beriicksichtigten gewerbesteuerlichen Verlus-
te auf TEUR 870,6 (2005: EUR 5.511,8). Weitere Einzelheiten sind in der Anhangangabe 12 dargestellt.

Beizulegender Zeitwert, der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien

Die wesentlichen Risiken in unserem Geschaftsfeld konnen im Bereich der als Finanzinvestitionen
gehaltenen Immobilien auftreten. Die Gesellschaft bedient sich daher der Leistungen unabhdngiger
vereidigter Immobiliensachverstdndiger.

Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte fiir die Immobilien erfolgte nach dem Ertragswert- bzw.
Discounted-Cash-Flow-Verfahren.

Bei samtlichen Immobilien wurden nachhaltige Mieten, Restnutzungsdauer, Liegenschaftszinsen
bzw. Cap Rates (Refinanzierungszinssatz zzgl. Risikoaufschlag), Verwaltungskosten, Instandhaltungs-
kosten, Mietausfallwagnis, nicht umlegbare Betriebskosten, Vermietungsquoten sowie bei Vorliegen
die Betriebskosten der Leerstandsflichen und der Instandhaltungsriickstau ermittelt. Der beizulegende
Zeitwert der einzelnen Objekte wurde aus diesen Schatzgrofien hergeleitet.

In den Gutachten werden zur Plausibilisierung Vergleiche mit lokalen Verkdufen, ortsiiblichen Mie-
ten sowie mit Vervielfdltigern vorgenommen. Unter Punkt 16 werden in diesem Anhang Sensitivi-
tdtsanalysen hinsichtlich der verwendeten Zinsen durchgefiihrt.

Der Konzernabschluss umfasst den Abschluss der Colonia Real Estate AG und aller ihrer Tochterun-
ternehmen zum 31. Dezember eines jeden Geschéftsjahres. Die Abschliisse der Tochterunternehmen
werden unter Anwendung einheitlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zum gleichen
Bilanzstichtag aufgestellt wie der Abschluss des Mutterunternehmens.

Tochterunternehmen sind alle Unternehmen, bei denen der Konzern die Kontrolle {iber die Finanz-
und Geschaftspolitik innehat. In der Regel besteht die Kontrolle bei einem Stimmrechtsanteil von
mehr als 50 %. Bei der Beurteilung, ob Kontrolle vorliegt, werden potenzielle Stimmrechte, die
aktuell austibbar oder umwandelbar sind, berticksichtigt.

Tochterunternehmen werden von dem Zeitpunkt an voll konsolidiert, an dem die Kontrolle auf den
Konzern {ibergegangen ist. Sie werden zu dem Zeitpunkt entkonsolidiert, an dem die Kontrolle endet.

Die Bilanzierung von Unternehmenszusammenschliissen erfolgt nach der Erwerbsmethode.

Die Anschaffungskosten des Erwerbs entsprechen dem beizulegenden Zeitwert der hingegebenen
Vermogenswerte einschliefilich geschdtzter bedingter Kaufpreisverpflichtungen des Erwerbs,
ausgegebenen Eigenkapitalinstrumenten und entstandenen bzw. iibernommenen Schulden zum
Transaktionszeitpunkt zuziiglich den dem Erwerb direkt zurechenbaren Kosten. Im Rahmen eines
Unternehmenszusammenschlusses identifizierbare Vermogenswerte, Schulden und Eventual-
verbindlichkeiten werden bei der Erstkonsolidierung mit ihren beizulegenden Zeitwerten im Trans-
aktionszeitpunkt bewertet, unabhdngig vom Umfang der Minderheitenanteile.
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Der Uberschuss der Anschaffungskosten des Erwerbs {iber den Anteil des Konzerns an dem zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten erworbenen Nettovermogen wird als Geschdfts- oder Firmenwert
angesetzt.

Sind die Kosten des Erwerbs geringer als das zum beizulegenden Zeitwert bewertete erworbene
Nettovermogen des Tochterunternehmens, dann wird der Unterschiedsbetrag direkt in der Gewinn-
und-Verlustrechnung erfasst.

Konzerninterne Transaktionen und Posten aus Transaktionen zwischen Konzernunternehmen werden
eliminiert.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden von Tochtergesellschaften wurden, sofern notwendig,
gedndert, um eine konzerneinheitliche Bilanzierung sicherzustellen.

Minderheitsanteile stellen den Anteil des Ergebnisses und des Nettovermdgens dar, der nicht dem
Konzern zuzurechnen ist. Minderheitsanteile werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
und in der Konzernbilanz separat ausgewiesen. Der Ausweis in der Konzernbilanz erfolgt innerhalb
des Eigenkapitals, getrennt vom auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallenden Eigen-
kapital. Der Erwerb von Minderheitsanteilen wird nach der sog. Entity-Concept-Methode bilanziert.
Dabei wird die Differenz zwischen dem Kaufpreis und dem Buchwert des anteiligen erworbenen
Nettovermogens als Eigenkapital erfasst.

a) Funktionale Wihrung und Berichtswihrung

Die im Abschluss eines jeden Konzernunternehmens enthaltenen Posten werden auf Basis der Wah-
rung bewertet, die der Wahrung des primdren wirtschaftlichen Umfelds, in dem das Unternehmen
operiert, entspricht (funktionale Wahrung). Die Berichtswahrung des Konzernabschlusses ist der
Euro, der die funktionale Wahrung des Mutterunternehmens und der einbezogenen Tochterunter-
nehmen darstellt.

b) Transaktionen und Salden

Fremdwdhrungstransaktionen werden mit den Wechselkursen zum Transaktionszeitpunkt in die
funktionale Wahrung umgerechnet. Gewinne und Verluste, die aus der Erfiillung solcher Transak-
tionen und aus Umrechnungen von monetdren Vermogenswerten und Verbindlichkeiten in Fremd-
wadhrung zu Stichtagskursen resultieren, werden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

(a) Miet- und Pachterldse

Einnahmen aus der Vermietung und Verpachtung und aus der Hausbewirtschaftung werden unter
Abzug von Erlgsschmdlerungen entsprechend der zugrunde liegenden Vertragslaufzeiten realisiert,
sofern die Vergiitung vertraglich festgesetzt oder verldsslich bestimmbar und die Erfiillung der damit
verbundenen Forderungen wahrscheinlich ist.
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(b) Erlése aus dem Verkauf von Immobilien
Ertragsrealisierungen bei Verdufierungsgeschaften (z.B. als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien)
werden vorgenommen, wenn

- alle wesentlichen wirtschaftlichen Chancen und Risiken im Zusammenhang mit dem Eigentum
auf den Erwerber iibertragen wurden,

- der Konzern keine Verfiigungsrechte oder keine wirksame Verfligungsmacht iiber den Verkaufs-
gegenstand zuriickbehlt,

- die Hohe der Erlose und die im Zusammenhang mit dem Verkauf tatsachlich angefallenen oder
noch anfallenden Kosten verldsslich bestimmt werden kénnen,

- hinreichend wahrscheinlich ist, dass dem Konzern der wirtschaftliche Nutzen aus dem Verkauf
zuflieflen wird.

(c) Erlése aus der Erbringung von Dienstleistungen

Umsatzerlose aus der Erbringung von Dienstleistungen werden in dem Geschaftsjahr erfasst, in dem
die Dienstleistungen erbracht werden. Bei der periodeniibergreifenden Erbringung von Dienstleis-
tungen werden Umsatzerlose im Verhdltnis von erbrachter zu insgesamt zu erbringender Dienstleis-
tung erfasst.

(d) Zinsertrdge

Zinsertrage werden zeitproportional unter Beriicksichtigung der Restforderung und des Effektivzins-
satzes iiber die Restlaufzeit realisiert. Sofern eine Forderung wertgemindert ist, findet eine Abschrei-
bung auf den erzielbaren Betrag statt, welcher dem auf Basis des urspriinglichen Effektivzinssatzes
ermittelten Barwert der erwarteten Cashflows entspricht; nachfolgend wird die ratierliche Aufzinsung
mit entsprechender Erfassung als Zinsertrag fortgesetzt.

(e) Dividendenertridge
Dividendenertrdge werden zu dem Zeitpunkt realisiert, zu dem das Recht auf Erhalt der Zahlung
entsteht.

Die entsprechend 1AS 40 als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien umfassen Wohnimmobilien,
Hotelimmobilien und Gewerbeimmobilien, die zur Erzielung langfristiger Mieteinnahmen und / oder
zum Zwecke der Wertsteigerung gehalten und nicht vom Konzern selbst genutzt werden. Als Finanz-
investition gehaltene Immobilien werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet, der von externen
Gutachtern auf Basis der am offenen Markt erzielbaren Preise ermittelt wird (zu Einzelheiten der
Bewertung vgl. Erliuterung 2.2 und 16). Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden in der
Gewinn- und Verlustrechnung in einem separaten Posten erfasst.

Die Sachanlagen werden zu ihren um Abschreibungen verminderten historischen Anschaffungs-
kosten bewertet. Anschaffungskosten beinhalten die Ausgaben, die direkt dem Erwerb zurechenbar
sind. Reparaturen und Wartungen werden in dem Geschaftsjahr aufwandswirksam in der Gewinn-
und Verlustrechnung erfasst, in dem sie angefallen sind. Bei allen Vermdgenswerten erfolgt die
Abschreibung linear, wobei die Anschaffungskosten iiber die erwartete Nutzungsdauer der Vermo-
genswerte wie folgt auf den Restbuchwert abgeschrieben werden:

Kraftfahrzeuge 5 Jahre
Geschdftsausstattung 3-13 Jahre
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Die Restbuchwerte, wirtschaftlichen Nutzungsdauern und Abschreibungsmethoden werden zu jedem
Bilanzstichtag tiberpriift und gegebenenfalls angepasst.

Ubersteigt der Buchwert eines Vermogenswertes seinen geschétzten erzielbaren Betrag, so wird er
sofort auf letzteren abgeschrieben.

Gewinne und Verluste aus den Abgdngen von Vermogenswerten werden als Unterschiedsbetrag zwi-
schen den Verduflerungserlosen und dem Buchwert ermittelt und erfolgswirksam in den sonstigen
Einkiinften / sonstigen Aufwendungen erfasst.

Finanzielle Vermogenswerte werden derzeit in die folgenden Kategorien unterteilt: erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte, Darlehen und Forderungen und
zur Verdauflerung verfiigbare finanzielle Vermdgenswerte (available-for-sale). Die Klassifizierung
hdngt von dem jeweiligen Zweck ab, fiir den die finanziellen Vermdgenswerte erworben wurden. Das
Management bestimmt die Klassifizierung der finanziellen Vermogenswerte beim erstmaligen Ansatz
und tiiberpriift die Klassifizierung zu jedem Stichtag.

Finanzielle Vermogenswerte, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden
Diese Kategorie hat zwei Unterkategorien: Finanzielle Vermogenswerte, die von Beginn an als zu
Handelszwecken gehalten (trading) eingeordnet wurden, und solche, die von Beginn an als , erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten® klassifiziert wurden. Ein finanzieller Vermogens-
wert wird dieser Kategorie zugeordnet, wenn er prinzipiell mit kurzfristiger Verkaufsabsicht erworben
wurde oder dies vom Management so bestimmt wurde. Derivate werden ebenfalls als zu Handelszwe-
cken gehalten kategorisiert. Vermogenswerte dieser Kategorie werden als kurzfristige Vermogenswerte
ausgewiesen, wenn sie entweder zu Handelszwecken gehalten werden oder voraussichtlich innerhalb
von 12 Monaten nach dem Bilanzstichtag realisiert werden.

Darlehen und Forderungen

Darlehen und Forderungen sind nicht-derivative finanzielle Vermogenswerte mit fixen bzw. bestimm-
baren Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Sie entstehen, wenn der Konzern
Geld, Giiter oder Dienstleistungen direkt einem Schuldner bereitstellt, ohne jegliche Absicht, die
Forderungen zu handeln. Sie zdhlen zu den kurzfristigen Vermogenswerten, mit Ausnahme solcher,
die erst 12 Monate nach dem Bilanzstichtag fdllig werden. Letztere werden als langfristige Vermdgens-
werte ausgewiesen. Kurzfristige Darlehen und Forderungen sind in der Bilanz in den Forderungen und
sonstigen Vermogenswerten enthalten (siehe Erlduterung 2.11).

Zur VerduBerung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte (available-for-sale financial assets)

Zur Verdufierung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte sind nicht-derivative finanzielle Vermo-
genswerte, die entweder dieser Kategorie zuzuordnen sind oder keiner anderen Kategorie zugeord-
net werden konnten. Sie sind den langfristigen Vermogenswerten zugeordnet, sofern das Manage-
ment nicht die Absicht hat, sie innerhalb von 12 Monaten nach dem Bilanzstichtag zu verdufiern.

Alle Kaufe und Verkdufe von finanziellen Vermogenswerten werden zum Handelstag angesetzt, dem
Tag, an dem sich der Konzern zum Kauf bzw. Verkauf des Vermogenswertes verpflichtet. Sie werden
anfanglich zu ihrem beizulegenden Zeitwert zuziiglich Transaktionskosten angesetzt, sofern es sich
nicht um ein erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewertenden finanziellen Vermdgens-
wert handelt. Sie werden ausgebucht, wenn die Rechte auf Zahlungen aus dem Investment erloschen
sind oder {ibertragen wurden und der Konzern im Wesentlichen alle Risiken und Chancen aus dem
Eigentum iibertragen hat.
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Zur Verduflerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte und erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte werden zu ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet. Die
Zeitwerte notierter Anteile bemessen sich nach dem aktuellen Marktpreis. Wenn fiir finanzielle Vermo-
genswerte kein aktiver Markt besteht oder es sich um nicht notierte Vermdgenswerte handelt, werden
die Zeitwerte mittels geeigneter Bewertungsmethoden ermittelt. Wenn kein Marktpreis vorliegt und ein
solcher auch nicht verldsslich ermittelt werden kann, erfolgt ein Ansatz zu Anschaffungskosten.

Darlehen und Forderungen werden mit Anschaffungskosten unter Verwendung der Effektivzins-
methode bilanziert.

Zu jedem Bilanzstichtag wird iiberpriift, ob objektive Hinweise fiir eine Wertminderung eines
finanziellen Vermdgenswertes bzw. einer Gruppe finanzieller Vermdgenswerte vorliegen.

Der Konzern beurteilt an jedem Bilanzstichtag, ob Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass ein Ver-
mogenswert wertgemindert sein konnte. Liegen solche Anhaltspunkte vor oder ist eine jahrliche
Uberpriifung eines Vermogenswerts auf Werthaltigkeit erforderlich (im Wesentlichen Geschifts- oder
Firmenwert bzw. andere immaterielle Vermogenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer), nimmt
der Konzern eine Schatzung des erzielbaren Betrags des jeweiligen Vermdgenswerts vor. Der erziel-
bare Betrag eines Vermogenswerts ist der hohere der beiden Betrage aus beizulegendem Zeitwert
eines Vermdgenswerts oder einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit abziiglich Verdufierungskosten
und dem Nutzungswert. Der erzielbare Betrag ist fiir jeden einzelnen Vermogenswert zu bestimmen,
es sei denn, ein Vermogenswert erzeugt keine Cashflows, die weitestgehend unabhdngig von denen
anderer Vermogenswerte oder anderer Gruppen von Vermdgenswerten sind. Ubersteigt der Buchwert
eines Vermogenswerts seinen erzielbaren Betrag, wird der Vermogenswert als wertgemindert betrach-
tet und auf seinen erzielbaren Betrag abgeschrieben. Zur Ermittlung des Nutzungswerts werden die
erwarteten kiinftigen Cashflows unter Zugrundelegung eines Abzinsungssatzes vor Steuern, der die
aktuellen Markterwartungen hinsichtlich des Zinseffekts und der spezifischen Risiken des Vermo-
genswerts widerspiegelt, auf ihren Barwert abgezinst. Zur Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts
abziiglich der Verkaufskosten wird ein angemessenes Bewertungsmodell angewandt. Dieses stiitzt
sich auf Bewertungsmultiplikatoren, Borsenkurse von borsengehandelten Tochterunternehmen oder
andere zur Verfiigung stehende Indikatoren fiir den beizulegenden Zeitwert.

Die Werthaltigkeit der Geschdfts- oder Firmenwerte wird mindestens einmal jdhrlich {iberpriift. Ein
Werthaltigkeitstest wird auch dann durchgefiihrt, wenn Ereignisse oder Umstdnde darauf hindeuten,
dass der Buchwert gemindert sein konnte. Die Wertminderung wird durch die Ermittlung des erziel-
baren Betrags der zahlungsmittelgenerierenden Einheit (oder der Gruppe von zahlungsmittelgene-
rierenden Einheiten) bestimmt, der /denen der Geschdfts- oder Firmenwert zugeordnet wurde. Sofern
der erzielbare Betrag der zahlungsmittelgenerierenden Einheit (oder der Gruppe von zahlungsmittel-
generierenden Einheiten) den Buchwert der zahlungsmittelgenerierenden Einheit (oder der Gruppe
von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten), der /denen der Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet
wurde, unterschreitet, wird ein Wertminderungsaufwand erfasst. Ein fiir den Geschdfts- oder Firmen-
wert erfasster Wertminderungsaufwand darf nicht in den nachfolgenden Berichtsperioden aufgeholt
werden. Der Konzern nimmt die jahrliche Uberpriifung des Geschifts- oder Firmenwerts auf Werthal-
tigkeit zum 31. Dezember vor.
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Unter den zur Verduflerung bestimmten Immobilien werden solche Immobilien ausgewiesen,
die direkt mit dem Ziel einer Weiterverdufferung erworben wurden. Zur Verdufierung bestimmte
Immobilien werden wie Vorrdte zum niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten oder Nettoverdu-
ferungswert angesetzt. Die Kosten beinhalten Anschaffungskosten (Kaufpreis der Immobilien)
sowie Anschaffungsnebenkosten (Grunderwerbsteuer, Notarkosten, Rechts- und Beratungskosten).
Der NettoverdufRerungswert bestimmt sich als geschatzter Verkaufspreis abziiglich der geschdtzten
notwendigen Verduflerungskosten.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden anfanglich zum beizulegenden Zeitwert ange-
setzt und in der Folge zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Verwendung der Effektivzinsme-
thode sowie unter Abzug von Wertminderungen bewertet. Eine Wertminderung bei Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen wird dann erfasst, wenn objektive Hinweise dafiir vorliegen, dass die
falligen Forderungsbetrdge im Rahmen der iiblichen Bedingungen nicht vollstdndig einbringlich sind.
Die Hohe der Wertminderung bemisst sich als Differenz zwischen dem Buchwert der Forderung und
dem Barwert der geschdtzten zukiinftigen Einzahlungen aus dieser Forderung, diskontiert mit dem
Effektivzinssatz. Die Wertminderung wird im Ergebnis erfasst.

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente umfassen Bargeld, auf Abruf bereite Bankeinlagen,
andere kurzfristige hochliquide finanzielle Vermdgenswerte mit einer urspriinglichen Laufzeit von
maximal drei Monaten und Kontokorrentkredite. In der Bilanz werden ausgenutzte Kreditlinien als
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten unter den kurzfristigen Schulden gezeigt.

Darlehensverbindlichkeiten werden bei ihrem erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert, nach
Abzug von Transaktionskosten, angesetzt. In den Folgeperioden werden sie zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet; jede Differenz zwischen dem Auszahlungsbetrag (nach Transaktionskosten)
und dem Riickzahlungsbetrag wird iiber die Laufzeit der Ausleihung unter Anwendung der Effektiv-
zinsmethode in der Gewinn- und Verlust-Rechnung erfasst.

Fremdkapitalkosten werden in der Periode als Aufwand erfasst, in der sie angefallen sind.

Latente Steuern werden gemaf IAS 12 fiir alle tempordren Differenzen zwischen der Steuerbasis der
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten und ihren Buchwerten im IFRS-Abschluss angesetzt. Wenn
jedoch eine Differenz aus dem erstmaligen Ansatz eines Vermogenswerts oder einer Verbindlichkeit
entsteht, die zugrunde liegende Transaktion keinen Unternehmenserwerb darstellt und zum Zeit-
punkt der Transaktion weder ein Effekt auf den bilanziellen noch auf den steuerlichen Gewinn oder
Verlust entsteht, wird eine entsprechende latente Steuer nicht bilanziert.

Latente Steuern werden unter Anwendung der Steuersdtze (und der Gesetze), die am Bilanzstichtag
bereits gelten oder im Wesentlichen gesetzlich verabschiedet sind und deren Geltung zum Zeitpunkt
der Realisierung der latenten Steuerforderung bzw. der Begleichung der latenten Steuerverbindlichkeit
erwartet wird, bewertet.

Latente Steuerforderungen werden in dem Umfang angesetzt, in dem es wahrscheinlich ist, dass
ausreichende zukiinftige steuerliche Gewinne anfallen, gegen die die tempordren Differenzen ver-
rechnet werden konnen.
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Latente Steuerverbindlichkeiten, die durch tempordre Differenzen im Zusammenhang mit Beteili-
gungen an Tochterunternehmen und assoziierten Unternehmen entstehen, werden angesetzt, es sei
denn, dass der Zeitpunkt der Umkehrung der tempordren Differenzen vom Konzern gesteuert werden
kann und es wahrscheinlich ist, dass sich die tempordren Differenzen in absehbarer Zeit nicht um-
kehren werden.

Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wird an jedem Bilanzstichtag tiberpriift und in dem
Umfang reduziert, in dem es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ein ausreichendes zu versteuerndes
Ergebnis zur Verfiigung stehen wird, gegen das der latente Steueranspruch zumindest teilweise
verwendet werden kann. Nicht angesetzte latente Steueranspriiche werden an jedem Bilanzstichtag
iiberpriift und in dem Umfang angesetzt, in dem es wahrscheinlich geworden ist, dass ein kiinftig zu
versteuerndes Ergebnis die Realisierung des latenten Steueranspruchs ermaglicht.

Der Vorstand und Aufsichtsrat wurde ermdchtigt, ein Aktienoptionsprogramm aufzulegen. Der Kreis
der Bezugsberechtigten umfasst dabei die Mitglieder des Vorstands und die Arbeitnehmer der Colonia
Real Estate AG. Die Berechnung des Aktienoptionsprogramms erfolgt anhand finanzmathematischer
Methoden auf der Grundlage von Optionspreismodellen. Dabei werden die Optionen am Tag der
Gewdhrung zum Marktwert bewertet (Black-Scholes). Nach IFRS 2 wird der Optionswert zum Aus-
gabestichtag pro rata temporis als Personalaufwand iiber die Sperrfrist verteilt und in den anderen
Riicklagen erfasst.

Die Gesellschaft hat bisher keine Zusagen gegeniiber Mitarbeitern gemacht, die Pensionsverpflich-
tungen, sonstige Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhdltnisses und Abfindungszahlungen
betreffen.

Eine Riickstellung wird dann angesetzt, wenn der Konzern eine gegenwartige (gesetzliche oder fak-
tische) Verpflichtung aufgrund eines vergangenen Ereignisses besitzt, der Abfluss von Ressourcen mit
wirtschaftlichem Nutzen zur Erfiillung der Verpflichtung wahrscheinlich und eine verlassliche Schat-
zung der Hohe der Verpflichtung mdglich ist. Sofern der Konzern fiir eine passivierte Riickstellung
zumindest teilweise eine Riickerstattung erwartet (wie z. B. bei einem Versicherungsvertrag), wird die
Erstattung als gesonderter Vermdgenswert erfasst, sofern der Zufluss der Erstattung so gut wie sicher
ist. Der Aufwand zur Bildung der Riickstellung wird in der Gewinn- und Verlustrechnung abziiglich
der Erstattung ausgewiesen. Ist der aus der Diskontierung resultierende Zinseffekt wesentlich, werden
Riickstellungen zu einem Zinssatz vor Steuern abgezinst, der, sofern im Einzelfall erforderlich, die

fiir die Schuld spezifischen Risiken widerspiegelt. Im Falle einer Abzinsung wird die durch Zeitablauf
bedingte Erhchung der Riickstellung als Finanzaufwendungen erfasst.

Leasingverhdltnisse, in denen ein wesentlicher Anteil des Nutzens und der Risiken aus dem Eigen-
tum am Leasingobjekt beim Leasinggeber verbleibt, werden als Operating Leasing klassifiziert. Unter
einem Operating Leasing geleistete Zahlungen (abziiglich Anreizzahlungen, die vom Leasinggeber
gewdhrt wurden) werden linear iiber die Dauer des Leasingverhaltnisses in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst.
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Der Konzern verwendet derivative Finanzinstrumente wie beispielsweise Zinsswaps oder Zins-
Swaptions, um sich gegen Zinsrisiken abzusichern. Diese derivativen Finanzinstrumente werden zum
Zeitpunkt des Vertragsabschlusses zum beizulegenden Zeitwert angesetzt und in den Folgeperioden
mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Derivative Finanzinstrumente werden als Vermogenswerte
angesetzt, wenn ihr beizulegender Zeitwert positiv ist, und als Schulden, wenn ihr beizulegender
Zeitwert negativ ist.

Auf die vorzeitige Anwendung der nachfolgenden Standards und Interpretationen wurde verzichtet:

- IAS 1 Anderung - Angaben zum Kapital

- IFRS 7 (sowie IAS 32 und IAS 30) Finanzinstrumente: Angaben

- IFRS 8 Operating Segments*

- IFRIC 7 Anwendung des Anpassungsansatzes unter IAS 29 Rechnungslegung in Hochinflationsldndern
- IFRIC 8 Anwendungsbereich von IFRS 2

- IFRIC 9 Neubeurteilung eingebetteter Derivate

- IFRIC 10 Interim Financial Reporting and Impairment*

- IFRIC 11 IFRS 2 - Group and Treasury Share Transactions*

- IFRIC 12 Service Concession Arrangements *

*fiir den Titel dieses Standards bzw. dieser Interpretation liegt noch keine offizielle deutsche Ubersetzung vor.

Von der kiinftigen Anwendung der noch nicht verpflichtend anzuwendenden Standards und Inter-
pretationen sind keine wesentlichen Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
CRE zu erwarten. Sie werden jedoch zu zusdtzlichen Angaben fiihren.

IAS 1 Darstellung des Abschlusses
Aus dieser Anderung resultieren neue Angaben, die es den Abschlussadressaten ermdglichen, die
Ziele, Methoden und Prozesse des Konzerns zum Kapitalmanagement zu beurteilen.

IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben

IFRS 7 verlangt Angaben, die es dem Abschlussadressaten ermoglichen, die Bedeutung der Finanzins-
trumente fiir die Finanzlage und die Ertragskraft des Konzerns und die Art und das Ausmaf} der aus
diesen Finanzinstrumenten resultierenden Risiken zu beurteilen. Die hieraus resultierenden neuen
Angaben werden den gesamten Abschluss betreffen.

IFRS 8 Operating Segments

IFRS 8 gilt erstmals fiir Berichtsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen und ersetzt
IAS 14 Segmentberichterstattung. IFRS 8 verfolgt bei der Segmentberichterstattung einen ,,Manage-
ment-Ansatz*®.

IFRIC 7 Anwendung des Anpassungssatzes unter IAS 29 Rechungslegung in Hochinflationslandern
IFRIC 7 schreibt die Anwendung von IAS 29 in dem Berichtszeitraum vor, in dem ein Untenehmen
erstmals eine Hochinflation in dem Land feststellt, auf dessen Wahrung seine funktionale Wahrung
lautet.
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IFRIC 8 Anwendungsbereich von IFRS 2

Diese Interpretation regelt die Anwendung von IFRS 2 auf alle Vereinbarungen, bei denen der
beizulegende Zeitwert einer Gegenleistung geringer ist als der beizulegende Zeitwert der durch
das Unternehmen gewdhrten Eigenkapitalinstrumente.

IFRIC g9 Neubeurteilung eingebetteter Derivate

IFRIC 9 wurde im Marz 2006 verdffentlicht und ist erstmals fiir Geschéftsjahre anzuwenden, die
am oder nach dem 1. Juni 2006 beginnen. Diese Interpretation bestimmt, dass die Beurteilung,
ob ein eingebettetes Derivat vom Basisvertrag zu trennen und als Derivat zu bilanzieren ist, zum
Zeitpunkt vorzunehmen ist, wenn ein Unternehmen erstmals Vertragspartei wird, und eine spdtere
Neubeurteilung nur dann vorgenommen werden darf, wenn eine Anderung von Vertragsbedin-
gungen zu einer erheblichen Anderung der Cashflows fiihrt. Die Auswirkungen aus der Anwen-
dung dieser Interpretation werden untersucht. Der Konzern erwartet derzeit keine Auswirkungen
auf den Konzernabschluss aus der Anwendung dieser Interpretation fiir das Geschaftsjahr 2007.

IFRIC 10 Interim Financial Reporting and Impairment

IFRIC 10 regelt eine bestehende Inkonsistenz zwischen IAS 34 Zwischenberichterstattung und den
Anforderungen an die Erfassung von Wertminderungen des Geschdfts- oder Firmenwertes in IAS 36
Wertminderung von Vermogenswerten und von Wertminderungen als zur Verduflerung verfiigbar
eingestuften Eigenkapitalinstrumenten in IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung. Die
Interpretation legt fest, dass die besonderen Vorschriften von IAS 36 und IAS 39 Vorrang vor den
allgemeinen Vorschriften von IAS 34 haben. Daher konnen Wertminderungen, die in einer Zwischen-
berichtsperiode fiir diese Vermogenswerte erfasst werden, in nachfolgenden Zwischenberichtsperioden
nicht riickgdngig gemacht werden.

IFRIC 11 IFRS 2 — Group and Treasury Share Transactions

IFRIC 11 schreibt vor, dass Vereinbarungen, die einem Arbeitnehmer Bezugsrechte an Eigen-
kapitalinstrumenten des Unternehmens gewdhren, vom Unternehmen als Vergiitung mit Aus-
gleich durch Eigenkapitalinstrumente zu bilanzieren sind.

IFRIC 12 Service Concession Arrangements
IFRIC 12 behandelt die Bilanzierung von vertraglichen Vereinbarungen, die von Unternehmen, die
offentliche Dienstleistungen erbringen, abgeschlossen werden.

Durch seine Geschdftstatigkeit ist der Konzern verschiedenen finanziellen Risiken ausgesetzt: dem
Marktrisiko (beinhaltet das Fremdwdahrungsrisiko, das Fair-Value-Zinsrisiko und das Kursrisiko),
dem Kreditrisiko, dem Liquiditatsrisiko und dem Zinsrisiko. Das iibergreifende Risikomanagement
des Konzerns ist auf die Unvorhersehbarkeit der Entwicklungen an den Finanzmarkten fokussiert
und zielt darauf ab, die potenziell negativen Auswirkungen auf die Finanzlage des Konzerns zu
minimieren.
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Das Risikomanagement erfolgt gemdft vom Vorstand verabschiedeter Leitlinien. Der Vorstand
identifiziert, bewertet und sichert finanzielle Risiken in enger Zusammenarbeit mit den operativen
Einheiten des Konzerns.

a) Marktrisiko /Fremdwihrungsrisiko

Der Konzern nimmt langfristige Darlehen zur Finanzierung von Immobilienbestdnden auf. Dies
kann auch in Fremdwdhrungen erfolgen. Zum Bilanzstichtag bestanden keine Fremdwdhrungs-
darlehen im Konzern.

b) Kreditrisiko

Im Konzern existieren keine wesentlichen Konzentrationen von Kreditrisiko. Die Immobilien werden
an Mieter oder Pdchter iiberpriifter Bonitdt vermietet. Die Bonitatspriifung wird in regelmafiigen
Zeitabstanden wiederholt.

c) Liquiditétsrisiko

Ein vorsichtiges Liquiditdtsmanagement schlief’t das Halten einer ausreichenden Reserve an fliissigen
Mitteln ein. Im Tatigkeitsbereich des Konzerns handelt es sich um regelmafiig eingehende Zahlungen,
denen regelmadfiige im Voraus planbare Zahlungsverpflichtungen gegeniiberstehen.

Aus Immobilienverkdufen zufliefende liquide Mittel dienen der zusdtzlichen Sicherstellung
der Liquiditdt. Weitere Instrumente der Liquiditdtsabsicherung sind die Aufnahme langfristiger
Immobilienkredite und Eigenkapitalmafnahmen.

d) Marktwert- und Cashflow-Zinsrisiko

Da der Konzern nur unwesentliche verzinsliche Vermogenswerte hélt, resultiert hieraus kein signifi-
kantes Zinsrisiko. Das Zinsrisiko des Konzerns entsteht hauptsdchlich durch langfristige verzinsliche
Verbindlichkeiten. Die Verbindlichkeiten mit variabler Verzinsung setzen den Konzern einem Cash-
flow-Zinsrisiko aus. Aus den festverzinslichen Verbindlichkeiten entsteht ein Marktwert-Zinsrisiko.
Die Finanzrisikopolitik des Konzerns sieht vor, dass aufgenommene Immobiliendarlehen festverzins-
lich sind. Zum Jahresende waren die Darlehensverbindlichkeiten im Wesentlichen festverzinslich.
Der Konzern sichert sein Cash Flow Zinsrisiko aus variabler Verzinsung teilweise durch die Nutzung
von Zinsswaps ab, die die variable in eine feste Verzinsung umwandeln, so dass unter wirtschaft-
licher Betrachtungsweise die variabel verzinslichen Schulden in festverzinsliche Positionen umge-
wandelt werden.

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinstrumenten, die nicht in einem aktiven Markt gehandelt
werden (z.B. GmbH-Anteile), wird grundsatzlich durch die Anwendung von Bewertungsmodellen
ermittelt. Der Konzern trifft hierflir Annahmen, die auf den Marktgegebenheiten am Bilanzstichtag
basieren.

Bei Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen wird angenommen, dass der
Nominalbetrag abziiglich Wertberichtigungen dem beizulegenden Zeitwert entspricht. Der im Anhang
angegebene beizulegende Zeitwert finanzieller Verbindlichkeiten wird durch die Abzinsung der
zukiinftigen vertraglich vereinbarten Zahlungsstrome mit dem gegenwadrtigen Marktzinssatz, der dem
Konzern fiir vergleichbare Finanzinstrumente gewdhrt wiirde, ermittelt.
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Konsolidierungskreis, Unternehmenszusammenschliisse und Erwerb von Minderheitsanteilen

Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis umfasst insgesamt 21 (Vorjahr: sechs) Tochterunternehmen, davon 19

inldndische (Vorjahr: vier) und zwei ausldndische (Vorjahr: zwei).

Angaben in % Anteil
am Kapital zum
31.12.2005
Colonia Real Estate AG, Kdln
In den Konzernabschluss einbezogene,
vollkonsolidierte Tochtergesellschaften
1. CRE Hotel Immobilien GmbH, KéIn 99,64 94,00
2. Grasmus Holding B.V., Baarn /NL 99,64 99,64
3. CRE Research und Management GmbH, KéIn 100,00 100,00
4. CRE Wohnen GmbH, Kéln 100,00 100,00
5. CRE Gewerbeimmobilien GmbH, KéIn 100,00 100,00
6. Gimag Gewerbe-Immobilien AG, Zug/Schweiz 94,00 94,00

Mit Einbringungsvertrag vom 6. Oktober 2004 hatte die Colonia Real Estate AG 86 % der Anteile
an der CRE Hotel Immobilien GmbH, Koln (vormals: ARCON-TRUST Immobilienanlagen und
Beteiligungs-GmbH, Diisseldorf) erworben. Die Einbringung der Anteile an der Gesellschaft

erfolgte im Rahmen einer Kapitalerhohung gegen Sacheinlage unter Ausschluss des Bezugsrechts
der Altaktiondre. Weitere 8 % der Geschdftsanteile wurden in 2005 gegen Barzahlung von 360 TEUR
von einem Mitgesellschafter {ibernommen. Am 6. Mai 2006 wurden die restlichen 6 % der Ge-

schéftsanteile durch die Gimag Immobilien AG, Schweiz zu einem Kaufpreis von 300 TEUR von

dem Mitgesellschafter erworben. Somit hdlt die Colonia Real Estate AG unmittelbar und mittelbar
99,64 % der Geschdftsanteile der CRE Hotel Immobilien GmbH.

Im Geschaftsjahr 2006 wurden folgende Gesellschaften neu gegriindet:

Angaben in %

7. CRE Retail Immobilien GmbH, KéIn 100,00 Griindungsurkunde vom 10. Januar 2006
8. CRE Fonds Management GmbH, Kéln 56,00 Griindungsurkunde vom 27. Mdrz 2006
9. CRE Wohnen Zweite GmbH, Kdln 100,00 Griindungsurkunde vom 20. April 2006
10. Careinvest Eins Verwaltungs GmbH, Kdln 56,00 Griindungsurkunde vom 6. Juni 2006
11. Careinvest Eins GmbH & Co. KG, Kdln 56,00 Gegriindet am 28. Juni 2006
12. CRE Wohnen Dritte GmbH, Kéln 100,00 Griindungsurkunde vom 29. Juni 2006
13. CRE Wohnen Vierte GmbH, K&In 100,00 Griindungsurkunde vom 29. Juni 2006
14. Deutsche Retail AG, KéIn 100,00 Griindungsurkunde vom 23. August 2006
15. CRE Wohnen Fiinfte GmbH, KéIn 100,00 Griindungsurkunde vom 29. November 2006
16. CRE Wohnen Sechste GmbH, KdIn 100,00 Griindungsurkunde vom 29. November 2006
17. Careinvest Zwei GmbH & Co. KG, Kéln 56,00 Gegriindet am 29. November 2006
18. CRE Immobilien Verwaltung GmbH, KéIn 100,00 Griindungsurkunde vom 15. Dezember 2006
19. CRE Wohnen Immobilien Verwaltung
GmbH & Co. KG, KdIn 100,00 Gegriindet am 15. Dezember 2006
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Im Geschaftsjahr 2006 wurden folgende Unternehmen erworben:

Angaben in %

20.Resolution GmbH, Berlin 56,00 Vertrag vom 22. Februar 2006

21. CRE German Office GmbH, KdIn 95,60 Vertrag vom 24. August 2006

Unternehmenserwerbe im Jahr 2006
Mit Vertrag iiber die Einbringung von Geschaftsanteilen vom 22. Februar 2006 erwarb der Konzern
56 % der Anteile der Resolution GmbH, Berlin, fiir eine Gegenleistung von maximal 6 Mio. EUR.

Die Resolution GmbH wurde in 2005 gegriindet, sie hat zum Erwerbszeitpunkt neben vier geschafts-
fiihrenden Gesellschaftern keine Mitarbeiter. Gegenstand der Resolution GmbH sind die Erbringung
von Leistungen jeder Art im Bereich des Immobiliengewerbes, insbesondere die Durchfiihrung von
Projektentwicklung, -organisation, -management und -sanierung bei Immobilien-Portfolios einschlief’-
lich der kaufmdnnischen Projektsteuerung sowie die Verwaltung von Bestandsimmobilien im Portfolio.

Die beizulegenden Zeitwerte der identifizierbaren Vermdgenswerte und Schulden der Resolution
GmbH zum Erwerbszeitpunkt entsprechen den Buchwerten unmittelbar vor dem Erwerbszeitpunkt

und stellen sich wie folgt dar:

Angaben in TEUR

Vorrdte 5,0
Sonstige Vermdgenswerte 0,9
Kassenbestand und Bankguthaben 40,0

45,9
Sonstige Riickstellungen -0,6
Sonstige Verbindlichkeiten -1,2

-1,8
Nettovermogen 441
Minderheitenanteile 44 % 19,4
vom Konzern erworbenes Nettovermdgen 24,7
Geschdfts- oder Firmenwert aus dem Unternehmenserwerb 1.975,3

Gesamte vorldufige Anschaffungskosten 2.000,0
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Die Gegenleistung wird in drei Raten geleistet, wovon die erste Rate in der Lieferung von Aktien
im Wert von 2 Mio. EUR zu leisten ist. Die beiden weiteren Raten erfolgen in bar. Dem Wert der
einzelnen Aktie wurde der Betrag zugrunde gelegt, der sich auf Basis des durchschnittlichen, nach
Tagesumsdtzen gewichteten Schlusskurses der Aktien der Colonia Real Estate AG im XETRA-Handel
wdhrend der letzten zehn Borsenhandelstage vor Unterzeichnung des Vertrages ergab, abziiglich
eines Discounts von 2,5 %. Dieser Durchschnittswert betrug 114,56 EUR, wodurch 17.458 Aktien
geleistet wurden. Der Kurswert der Aktie am 22. Februar 2006 betrug 125,00 EUR.

Innerhalb von sechs Wochen nach dem 31. Marz 2007 wird die zweite Rate in Hoéhe von 1,5 Mio. EUR
fallig. Diese wird um den Betrag gekiirzt, um welchen ein festgelegtes EBIT der Resolution GmbH
fiir die zwolf Monate vom 1. April 2006 bis 31. Mdrz 2007 unterschritten wird. Wird das festgelegte
EBIT um mebhr als 50 % unterschritten oder ist der EBIT geringer als 30 % der Umsdtze, entfdllt die
zweite Rate vollumfanglich.

Innerhalb von 6 Wochen nach dem 31. Mdrz 2008 wird die dritte Rate in Hohe von 1,5 Mio. EUR fal-
lig. Diese wird um den Faktor 0,354 gekiirzt, um welchen ein festgelegter EBIT der Resolution GmbH
fiir die 12 Monate vom 1. April 2007 bis 31. Mdrz 2008 unterschritten wird. Wird der festgelegte EBIT
um mehr als 50 % unterschritten oder ist das EBIT geringer als 30 % der Umsdtze, entfallt die dritte

Rate vollumfédnglich. Die dritte Rate erhoht sich mit dem Faktor 0,868, um den das kumulierte EBIT
ein festgelegtes EBIT iiberschreitet auf eine Gesamtgegenleistung von maximal 6 Mio. EUR.

Die Ermittlung der Zielerreichung erfolgt nach Abschluss des ersten Quartals 2007, so dass derzeit
die Zahlung der weiteren Raten nicht hinreichend wahrscheinlich ist.

Der Geschafts- oder Firmenwert spiegelt das Know-how der Firmengriinder wider. Sie haben lang-
jdhrige Erfahrung im Immobiliengeschaft und insbesondere im Immobilien Asset Management. Ihre
Starke liegt in der Strukturierung, Projektierung, Planung, Sanierung und Steuerung von Immobilien-
portfolios. Ein weiterer Schwerpunkt ihrer Tatigkeit liegt in der Senkung von Vermietungsleerstanden.

Da sich die Resolution GmbH im Aufbau befand, hdtte der Unternehmenszusammenschluss zum
Jahresbeginn keine wesentliche Auswirkung auf das Ergebnis des Konzerns und auf die Ertrage
aus fortzufiihrenden Geschiftsbereichen gehabt. Die Resolution GmbH hat seit dem Erwerbszeit-
punkt Umsatzerlose von TEUR 5.780,9 erzielt und mit TEUR 1.303,6 zum Ergebnis des Konzerns
beigetragen. Dieser Beitrag resultiert aus einem Jahresiiberschuss in Hohe von TEUR 2.144,3 abzgl.
konzernintern zu eliminierender Zwischengewinne in Hohe von TEUR 840,7 nach Steuern.

Die mit Kaufvertrag vom 24. August 2006 erworbenen Anteile an der CRE German Office GmbH
stellen lediglich den Erwerb einer Vorratsgesellschaft dar. Die Anschaffungskosten wurden mit dem
anteiligen Eigenkapital verrechnet. Der Mehrbetrag wurde aufwandswirksam erfasst, da es sich um
Griindungskosten handelt.
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Unternehmenserwerbe im Jahr 2005

Mit Kaufvertrag vom 20. Juni 2005 und Abtretungsvertrag vom 29. Juli 2005 hat die Colonia Real
Estate AG eine Beteiligung von 94 % am Gesellschaftsvermdgen der Firma Grasmus Holding B.V. mit
Sitz in Baarn / Niederlande erworben. Die Grasmus Holding B.V. war zum Erwerbszeitpunkt Eigen-
tiimerin von insgesamt 3.488 Wohneinheiten und 1.137 Stellpldtzen, die sich auf 15 Standorte in
neun Gemeinden in Norddeutschland, insbesondere Friesland, verteilen. Im September 2005 wurde
der Standort Liineburg mit insgesamt 738 Wohneinheiten verdufiert. Der erzielte Verkaufserlos betrug
TEUR 23.624.

In den Konzernabschluss ist das Zahlenwerk der Grasmus Holding B.V. fiir das 2. Halbjahr 2005
eingeflossen. In diesem Zeitraum hat die Gesellschaft Umsatzerlose in Hohe von TEUR 4.994 und

sonstige betriebliche Ertrdage aus der Verduflerung von Immobilien von TEUR 3.280,9 erzielt. Nach
samtlichen betrieblichen Aufwendungen in Héhe von TEUR 6.456 verblieb ein Ergebnis der gewohn-
lichen Geschdftstdtigkeit in Hohe von TEUR 10.157,4.

Zusatzlich hat die CRE AG eine Beteiligung von 94 % am Gesellschaftsvermogen der Gimag Gewerbe-
Immobilien AG mit Sitz in Zug/Schweiz erworben. Die Gimag Gewerbe-Immobilien AG hat ihrerseits
mit Wirkung zum 1. Juli 2005 eine Beteiligung von 6 % am Gesellschaftsvermdgen der Firma Gras-
mus Holding B.V. erworben. Damit ist die CRE AG insgesamt zu 99,64 % unmittelbar und mittelbar
an der Grasmus Holding B.V. beteiligt.

Kaufpreis fiir 100 % der Grasmus Holding B.V. Angaben in TEUR

Geleistete Zahlung 23.897
Direkt dem Erwerb zurechenbare Kosten 1.006
Beizulegender Zeitwert der ausgegebenen Aktien 2.000
Gesamter Kaufpreis 26.903
Beizulegender Zeitwert des erworbenen Nettovermdgens 26.903
Unterschiedsbetrag 0

Die folgenden Vermogenswerte und Schulden wurden im Rahmen der Akquisition erworben:

Fair Value Angaben in TEUR

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 7.494
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 96.782
Forderungen 9.082
Verbindlichkeiten (10.792)
Darlehensverbindlichkeiten (66.953)
Latente Steuerverbindlichkeiten (8.710)
Nettovermdgen 26.903

Angaben in TEUR

In Zahlungsmitteln geleisteter Kaufpreis 24.903

Im erworbenen Unternehmen vorhandene Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 7.494

Zahlungsmittelabfluss bei der Transaktion 17.409
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— Ertrdge aus der Vermietung von als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien und Ertrige
aus weiterbelasteten Nebenkosten

Die Buchwerte der Vermogenswerte und Schulden entsprechen im Wesentlichen den beizulegenden
Zeitwerten.

Dariiber hinaus hdlt die CRE Anteile an folgenden nicht in den Konsolidierungskreis einbezogenen
Unternehmen:

Angaben in %

Assoziierte Unternehmen

22. Arcon Real Bauprojektentwicklungsgesellschaft mbH, Diisseldorf 24,00

23. Objektgesellschaft Schanzenstr. mbH 15,00

5. Ertrdge aus der Angaben in TEUR 2005
Vermietung von als

. . i Mieterlse aus Wohnimmobilien 12.794,2 4.994,3
Finanzinvestitionen

gehaltenen Immobilien Mieterldse aus Pachtimmobilien 1.443,7 642,7

und Ertrige aus Pachterl6se aus Hotelimmobilien 2.032,2 1.993,7

weiterbelasteten Gesamt 16.270,1 7.630,7

Nebenkosten

Die Umsatzerlose der Wohnimmobilien stammen aus den Mieterldsen des ,Friesland-Portfolios“ der
Grasmus Holding B.V., der Porfolios ,,Bremen“ und ,,Hamburg“ der CRE Wohnen GmbH, des ,,Ost-
portfolios“ der CRE Wohnen Zweite GmbH und des ,,Berlin-Portfolios“ der Wohnen Dritte GmbH. Es
ist zu berticksichtigen, dass die Mieterldse aus den Wohnimmobilien nicht fiir das gesamte Geschafts-
jahr vereinnahmt wurden. Die Umsatzerlose der Gewerbeimmobilien stammen aus den Mieterlosen
der Objekte in der Ferdinand-Porsche-Strafie in Kéln und die Umsatzerlose der Hotelimmobilien aus
den Pachterldsen der drei Marriott Hotels in Kassel, Braunschweig und Eisenach. Eine detaillierte
Aufgliederung der Umsatzerlose nach Segmenten ist unter Erlduterung 26 angegeben.

Die Ertrdge aus weiterbelasteten Nebenkosten gliedern sich wie folgt auf:

Angaben in TEUR 2005
Wohnimmobilien 3.935,2 3.487,8
Gewerbeimmobilien 255,9 46,7

Gesamt 4.191,1 3.534,5
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Betriebliche Aufwendungen zur Erzielung von Mieteinnahmen —
Nettoergebnis Asset und Fonds Management —

Allgemeine Verwaltungskosten —

Sonstiges Nettoergebnis —

Durch die Vermietung von Immobilien entstehen Reparaturkosten, Instandhaltungsaufwand und
Verwalterkosten. Diese Kosten konnen nicht an den Mieter weiterbelastet werden und verbleiben
somit im Aufwand der Gesellschaft. Dariiber hinaus enthalten die Bewirtschaftungskosten die Ne-
benkosten, die auf die leer stehenden Wohnungseinheiten entfallen.

Die CRE-Gruppe erzielte aus dem Asset Management von Immobilien fiir Dritte im Geschaftsjahr
2006 erstmals Umsatze in Hohe von TEUR 3.031,1 (Vorjahr: TEUR 0). Der weitere Dienstleistungs-
bereich der CRE-Gruppe, das Fonds Management, erzielte in 2006 noch keine Erlose. Die erste
Transaktion wurde im Februar 2007 abgeschlossen (siehe auch 31. Ereignisse nach dem Bilanzstich-
tag). Die diesen Dienstleistungsbereichen zugeordneten Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen
Personalkosten (Mitarbeiter der Resolution GmbH und der CRE Fonds Management GmbH) in Hohe
von TEUR 1.789,0 sowie Portfolioberatungen von externen Beratern TEUR 599,7.

Die allgemeinen Verwaltungskosten setzen sich wie folgt zusammen:

Angaben in TEUR 2005
Personalaufwand 4.980,2 1.090,2
Rechts- und Beratungskosten 1.677,5 1.506,3
Gebiihren /Versicherungen /Beitrige 457,1 20,3
Reise- und Werbungskosten 351,8 109,1
Abschluss- und Priifungskosten 350,0 169,1
Miete- und Leasingkosten 235,0 77,6
Hauptversammlung/Pflichtveréffentlichungen 200,3 106,4
Steuerberatungs-/Buchhaltungskosten 171,3 25,4
Biiro- und Betriebsbedarf 128,5 39,5
Reparatur und Instandhaltung 85,5 49,9
Kfz-Kosten 67,7 68,5
Provisionen 34,8 86,8
Sonstige Aufwendungen 200,1 474,6
Gesamt 8.939,8 3.823,7

Die sonstigen Einkiinfte beinhalten im Wesentlichen Erstattungen von Versicherungsschaden, Auf-
losungen von Riickstellungen, Mehrwertsteuererstattungen aus Vorjahren sowie im Vorjahr Fremd-
wadhrungsgewinne. Gezahlte Bankprovisionen sowie Auslandstransferkosten werden in der Position
sonstige Aufwendungen ausgewiesen.
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— Ergebnis aus der VerduBerung von als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien
— Zinsaufwand und Zinsertrag
— Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Im Geschaftsjahr wurden zwei Portfolios veraufiert. Es wurde aus der Grasmus Holding B.V. ein Teil
des Portfolios mit den Standorten Leer und Aurich (TEUR 55.000) verdufiert. Aus der CRE Gewerbeim-
mobilien GmbH wurde die in 2006 erworbene Immobilie K6In-Nippes (TEUR 7.000) verkauft. Aus
den Verauflerungen wurde ein Nettoergebnis in Hohe von TEUR 7.425,8 erzielt. Im Vorjahr wurde ein

Teilportfolio aus der Grasmus Holding B.V. in Liineburg mit einem Nettoergebnis von TEUR 3.280,9

veraufsert.

Das Finanzergebnis setzt sich zusammen aus:

Angaben in TEUR 2005
Zinsen fir langfristige Darlehen —-8.469,7 —3.798,4
Zinsen fir kurzfristige Verbindlichkeiten -1.360,5 0,0
Zinsertrag 597,5 100,6
Gesamt -9.232,7 -3.697,8

Im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2005 wurde die Anleihe von TEUR 10.000 der Forum Eu-
ropean Realty Income S.a.r.L., Luxemburg, mit ihrem Barwert (TEUR 8.832) bilanziert. Die Anleihe

wurde im Dezember 2006 vorzeitig zuriickgezahlt. Der laufende Zinsaufwand fiir die Anleihe betrug
in 2006 TEUR 1.557,8 (Vorjahr: TEUR 633,0). Der Effektivzins betrug 18,09 %. Im Dezember 2006
wurde die Anleihe vorzeitig zuriickgezahlt und es entstand ein zusdtzlicher Zinsaufwand in Hohe

von TEUR 2.628,4.

Die wesentlichen Bestandteile der Steuern vom Einkommen und vom Ertrag fiir die Geschdftsjahre

2006 und 2005 setzen sich wie folgt zusammen:

Angaben in TEUR 2005
Laufende Steuern -9.952,8 -2.063,1
Latente Steuern -1.022,3 -357,1
Entstehung und Umkehrung tempordrer Differenzen -332,4 0,0
Mit dem Eigenkapital verrechnete Steuervorteile —-1.354,7 -357,1
-11.307,5 -2.420,2

Die laufenden Ertragsteuern entfallen im Wesentlichen auf Grasmus Holding B.V. Dartiber hinaus
sind bei der Resolution GmbH, der CRE Gewerbeimmobilien GmbH sowie der CRE Wohnen III GmbH

laufende Steuern entstanden.

In der Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung wurden latente Steuern direkt im Eigenkapital

aus der Verrechnung der Eigenkapitalbeschaffungskosten mit der Kapitalriicklage in Hohe von

TEUR 332 (Vorjahr: TEUR 0) erfasst.
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Die Steuer auf das Vorsteuerergebnis des Konzerns weicht vom theoretischen Betrag, der sich bei
Anwendung des Konzernsteuersatzes von 39 % (Vorjahr: 26,375 %) auf das Ergebnis vor Steuern
ergibt, wie folgt ab:
Angaben in TEUR 2005
Ergebnis vor Steuern 42.443,1 9.230,5
Steuer, die sich auf Basis des nationalen Ertragsteuersatzes ermittelt 16.552,8 2.434,5
Gewerbesteuerfreistellung fiir Immobilien verwaltende Gesellschaften -4.272,0 0,0
Effekt der niedrigen Steuersdtze in den Niederlanden —-2.480,8 0,0
Nicht abziehbare Quellensteuer 281,3 0,0
5 % Besteuerung der Ausschiittung aus den Niederlanden 246,3 0,0
Nicht abzugsfahiger Zinsaufwand der Forum-Anleihe 599,1 0,0
Andere steuerlich nicht abzugsfdhige Aufwendungen 718,9 -89
Anpassung Vorjahres Latente Steuern bzgl. Gewerbesteuer -336,6 0,0
Ubrige Differenzen -1,5 —-5,4
Ertragsteueraufwand 11.307,5 2.420,2
Die latenten Steuern setzen sich zum 31. Dezember wie folgt zusammen:
Angaben in TEUR Konzern-Bilanz Konzern-GuV
31.12.2005 2005
Latente Steuerforderungen:
Steuerliche Verlustvortrage 7.445,7 1.397,6 6.048,1 396,9
Zwischengewinneliminierung 172,0 0,0 172,0
Neubewertung Besserungsabrede
Gesellschafterdarlehen 0,0 95,0 -95,0 18,5
7.617,7 1.492,6
Latente Steuerverbindlichkeiten:
Neubewertung der als Finanzinves-
titionen gehaltenen Immobilien auf
den beizulegenden Zeitwert —-18.641,9 -11.557,9 —-7.084,0 —746,5
Latente Steuern auf Eigenkapitalan-
teil der Wandelschuldverschreibung —-466,7 0,0 14,8 0,0
Anderung beizulegender Zeitwert
eines Zinsswaps —104,2 0,0 -104,2 0,0
Bearbeitungsgebiihr Forum-Anleihe 0,0 —-26,0 26,0 -26,0
-19.212,8 —11.583,9
Latenter Steueraufwand -1.022,3 -357,1
Passive latente Steuern (Saldo) —11.595,1 —10.091,3
In der Bilanz wie folgt ausgewiesen:
Latente Steuerforderungen 4.519,7 0,0
Latente Steuerverbindlichkeiten -16.114,8 —-10.091,3

Passive latente Steuern (Saldo) —-11.595,1 —10.091,3
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13. Personalaufwand

— Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
— Personalaufwand

Latente Steuerforderungen fiir steuerliche Verlustvortrage werden mit dem Betrag angesetzt, zu
dem die Realisierung der damit verbundenen Steuervorteile durch zukiinftige steuerliche Gewinne
wahrscheinlich ist. Die Verlustvortrdge bestehen ausschlief}lich in Deutschland und sind daher
nicht verfallbar.

Es bestanden fiir die CRE-Gruppe korperschaftsteuerliche Verlustvortrdge in Hohe von TEUR 20.444,6
sowie gewerbesteuerliche Verlustvortrage in Hohe von TEUR 16.804,4. Die Konzernleitung hat ihre
Geschdftspolitik darauf ausgerichtet, die steuerlichen Verlustvortrage durch entstehende steuerpflich-
tige Gewinne zu nutzen. Eine entsprechende Planung wurde vorgenommen. Sie enthdlt konkrete
Mafinahmen zur Realisierung von steuerpflichtigen Ertrdgen in den Folgejahren.

Es bestanden fiir die CRE Hotel Immobilien GmbH Gewerbesteuerverlustvortrage per 31. Dezem-
ber 2006 in Héhe von TEUR 870,6 (Vorjahr: TEUR 870,6). Diese Verlustvortrdge wurden jeweils
nicht in den aktiven latenten Steuern erfasst, da nicht mit Gewerbesteuerzahlungen in den nachs-
ten Jahren zu rechnen ist.

In der Gewinn- und Verlustrechnung sind, verteilt auf die Aufwendungen fiir das Asset und Fonds
Management sowie die allgemeinen Verwaltungskosten, insgesamt folgende Personalaufwendungen

enthalten:
Angaben in TEUR 2005
Loéhne und Gehdlter 4.772,4 882,8
Aufwand fiir aktienbasierte Vergiitung 1.818,4 172,1
Sozialversicherungsabgaben 1784 35,3
davon Arbeitgeberanteile zur gesetzlichen Rentenversicherung 74,2 5,0
Gesamt 6.769,2 1.090,2

Der Anstieg der Personalaufwendungen gegeniiber dem Vorjahr ist auf die gestiegene Mitarbeiteran-
zahl zurlickzufiihren. So stieg die Anzahl der Mitarbeiter von sechs Mitarbeitern inklusive Vorstand
auf 47 Mitarbeiter zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2006.

Die Anzahl der beschaftigten Mitarbeiter (einschlieflich der Vorstdnde) betrug durchschnittlich:

2005
Vorstandsmitglieder 2,5 3,0
Festangestellte Mitarbeiter 25,0 3,0

Gesamt 27,5 6,0
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Aktienoptionen —

14. Aktienoptionen Mitarbeiter-Aktienoptionsprogramm
In der ordentlichen Hauptversammlung am 27. Juni 2005 wurden Vorstand und Aufsichtsrat er-
madchtigt, ein Aktienoptionsprogramm (Aktienoptionsplan 2005) aufzulegen. Der Kreis der Bezugs-
berechtigten umfasst dabei die Mitglieder des Vorstands und die Arbeitnehmer der Colonia Real
Estate AG. Insgesamt standen 180.000 (nach Aktiensplit rechnerisch 720.000) Aktienoptionen zur
Verfiigung, von denen 75 % auf den Vorstand und 25 % auf die Arbeitnehmer der Colonia Real
Estate AG entfielen.

In der ordentlichen Hauptversammlung am 6. Juni 2006 wurden Vorstand und Aufsichtsrat ermach-
tigt, ein Aktienoptionsprogramm (Colonia Real Estate Aktienoptionsplan 2006) aufzulegen. Der Kreis
der Bezugsberechtigten umfasst dabei die Mitglieder des Vorstands und die Arbeitnehmer der Colonia
Real Estate AG. Insgesamt standen 910.400 Aktienoptionen zur Verfligung, von denen 25 % auf den
Vorstand und 75 % auf die Arbeitnehmer der Colonia Real Estate AG entfielen.

Die folgende Tabelle veranschaulicht die Entwicklung der Aktienoptionen wahrend des Geschafts-

jahres:
Datum Stiick Basispreis Erstmaliger Ende der
Ausiibungstermin Laufzeit

Ausgabe an
Vorstand 25.07.2005 360.000 5,46 01.08.2007 24.07.2010
Ausgabe an
Mitarbeiter 25.07.2005 60.000 5,46 01.08.2007 24.07.2010
Ausgabe an
Mitarbeiter 4.11.2005 120.000 9,62 1.12.2007 3.11.2010
Zum 31.12.2005
ausstehend 540.000 6,38
Ausgabe an
Mitarbeiter 26.06.2006 480.000 34,45 01.07.2008 25.06.2011
Ausgabe an
Vorstand 19.07.2006 120.000 30,52 01.08.2008 18.07.2011
Ausgabe an
Mitarbeiter 01.09.2006 60.000 29,63 01.09.2008 31.08.2011
Ausgabe an
Mitarbeiter 03.11.2006 20.000 28,87 01.12.2008 02.11.2011
Ausgabe an
Mitarbeiter 13.11.2006 60.000 27,75 01.12.2008 12.11.2011
Summe in 2006
gewdhrt 740.000 32,73
In der Berichts-
periode verfallen 4.000 34,45

Zum 31.12.2006
ausstehend 1.276.000 21,57
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15. Ergebnis je Aktie

— Aktienoptionen
— Ergebnis je Aktie

Voraussetzung fiir die Ausiibung der Optionsrechte ist, dass der Durchschnitt des Er6ffnungs- und
Schlusskurses der Aktien der Gesellschaft im Xetra-Handel an den letzten fiinf Handelstagen vor dem
Tag der Ausiibung des Optionsrechts um wenigstens 20 % im Vergleich zum Basispreis gestiegen
ist und der Optionsinhaber bis zu diesem Zeitpunkt Mitarbeiter der Gesellschaft ist. Der Basispreis
ist bei Ausiibung der Optionsrechte vom Bezugsberechtigten an die Gesellschaft gegen die Ausgabe
von Aktien einzuzahlen. Die Ausiibung der Optionsrechte ist eingeschrankt in einem Zeitraum vor
Bekanntgabe von Quartals- und Halbjahresergebnissen und dem vorldufigen Jahresergebnis sowie
vor der Hauptversammlung. Optionsrechtsanpassung im Falle von Kapitalerhohungen oder Kapital-
herabsetzungen ist Bestandteil der Optionsbedingungen.

Die Bewertung der Mitarbeiteroptionen wurde nach dem Verfahren ,Black-Scholes* vorgenommen.
Aufgrund der Basispreise (= Ausiibungspreise), die dem Kurs unmittelbar vor Gewdhrung entspra-
chen, der Laufzeit von zwei Jahren, unter Annahme der friihest moglichen Ausiibung, des risiko-
freien Zinssatzes von 3,5 % und der historischen Volatilitdt der letzten 250 Tage der Aktie von 50 %,
errechnete sich nach dem angegebenen Verfahren ein Wert der Optionen zwischen EUR 8,30 und
EUR 10,17. Der anteilige Aufwand fiir das Jahr 2006 in Hohe von TEUR 1.818,4 (Vorjahr: TEUR 172,1)
wurde im Personalaufwand erfasst.

Unverwassert

Das unverwadsserte Ergebnis je Aktie wird berechnet, indem der Quotient aus dem Gewinn, der den
Eigenkapitalgebern zusteht, und der auf Tagesbasis gewichteten durchschnittlichen Anzahl von
ausgegebenen Aktien wdhrend des Geschdftsjahres mit Ausnahme der eigenen Anteile, die das Un-
ternehmen selbst halt, gebildet wird. Der in 2006 durchgefiihrte Aktiensplit von 1:4 wird auch auf
die Ermittlung der Vergleichszahlen des Vorjahres angewandt.

2005
Den EK-Gebern zurechenbarer Gewinn (TEUR) 30.321 6.751
Durchschnittliche Anzahl der ausgegebenen Aktien (in Tausend) 15.463 11.464
Unverwdssertes Ergebnis je Aktie 1,96 0,59

Die durchschnittliche Anzahl der ausgegebenen Aktien im Geschdftsjahr 2006 ergibt sich durch
monatsgenaue Gewichtung der ausgegebenen Aktien. Am 1. Januar 2006 waren 14.276.800 Stiick-
aktien in Umlauf. Zum Stichtag, dem 31. Dezember 2006, waren 15.704.000 unverwdsserte Aktien
ausgegeben.

Verwdssert

Die verwdsserte Anzahl der Aktien wird berechnet, indem die aus der Begebung von verwassernden
Optionen errechnete Anzahl der zu beziehenden Aktien dem durchschnittlichen Bestand an ausgege-

benen Aktien hinzugerechnet wird. Optionen sind verwdssernd, wenn sie zur Ausgabe von Stammak-
tien zu einem geringeren als dem durchschnittlichen Borsenkurs der Stammaktie wahrend der Periode
ausgegeben worden waren. Im Geschdftsjahr waren dies 4.543.994 Aktienoptionen. Die Gesamtsum-
me der verwasserten Aktien betrug insgesamt Stiick 20.006.585 Aktien.
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Das verwdsserte Ergebnis wird errechnet, indem der Jahresiiberschuss durch die Anzahl der verwas-
serten Aktien dividiert wird.

2005

Den EK-Gebern zurechenbarer Gewinn (TEUR) 30.321 6.751

Durchschnittliche Anzahl der ausgegebenen Aktien (in Tausend) 20.007 13.712

Verwdssertes Ergebnis je Aktie 1,52 0,49

16. Als Finanzinvestitionen Die Grundstiicke und Gebdude des Konzerns wurden zum Stichtag 31. Dezember 2006 durch unab-

gehaltene Immobilien hangige Gutachter bewertet. Die Bewertung erfolgte an aktiven Markten.

Entwicklung des Immobilienvermdgens per 31.12.2006  Angaben in TEUR

Stand am o1. Januar 2005 26.220,0

Zugdnge aus Unternehmenserwerb 96.781,6

Zugdnge aus Kdufen 11.191,9

Abgénge aus Verkdufen —20.343,5

Wertdnderungen durch Bestandsbewertung zum beizulegenden Zeitwert 8.420,0

Stand am 31. Dezember 2005 122.270,0

Stand am o1. Januar 2006 122.270,0

Zugdnge aus Kdufen 240.568,4

Abgdnge aus Verkdufen —52.464,2

Wertdnderungen durch Bewertung zum beizulegenden Zeitwert 42.845,8

Stand am 31. Dezember 2006 353.220,0

Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der Wohn-, Hotel- und Gewerbeimmobilien wurde
durch akkreditierte unabhdngige Gutachter vorgenommen.

Das Frieslandportfolio wurde von CB Richard Ellis GmbH bewertet.
Fiir die Portfolios Elmshorn /Itzehoe, Brake / Nordenham, Berlin-Marzahn, Geilenkirchen, das Ost-
portfolio sowie die Hotelimmobilien wurde Rodl & Partner ImmoWert GmbH mit der Erstellung der

Verkehrswertgutachten beauftragt.

Fiir das Portfolio Nauen wurde Dr. Liibke GmbH mit der Erstellung des Verkehrswertgutachtens
beauftragt.

Dipl.-Ing. Thomas Jiirgensen erstellte das Verkehrswertgutachten fiir die Gewerbeimmobilien in
Koln-Porz.

Alle Gutachter sind auf die Bewertung von als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien in den
einzelnen Sparten spezialisiert.
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— Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien

Die Gesellschaft hat im Geschaftsjahr 2006 Immobilienportfolios von Insolvenzgesellschaften zu
glinstigen Konditionen angeschafft. Diese Tatsache und der Trend im Immobilienmarkt haben im
Wesentlichen zu den hohen positiven Wertdanderungen in Hohe von TEUR 42.845,7 beigetragen.

Zum 31. Dezember 2006 haben sich wesentliche Anpassungen von Wertgutachten aus dem Vorjahr
bzw. aus dem aktuellen Jahr 2006 fiir als Finanzinvestition gehaltene Immobilien ergeben, die im
Folgenden gemdf} IAS 40.77 {ibergeleitet werden:

Wohnimmobilien

Die zum 31. Dezember 2005 bilanzierten IAS 40 Wohnimmobilien waren mit TEUR 82.850,0 bewer-
tet worden. Aus diesem Portfolio haben sich Abgdnge aus Verkdufen in Hohe von TEUR 47.250,0
sowie Zukdufe von TEUR 2.089,7 ergeben, so dass sich ein rechnerisch verbleibender Restbuchwert
von TEUR 37.689,7 ergeben wiirde. Zum 31. Dezember 2006 wird fiir dieses Immobilienportfolio ein
Buchwert von TEUR 48.500,0 bilanziert, was auf eine Werterh6hung von TEUR 10.810,3 zuriickzu-
fiihren ist. Von diesen TEUR 10.810,3 entfallen TEUR 9.600,0 auf den Altbestand dieses Immobilien-
portfolios und TEUR 1.210,3 auf den Zugang des Geschdftsjahres 2006. Die Werterhohung der Alt-
bestande ldsst sich auf die Absenkung der Cap Rates von 6,75 % bzw. 6,0 % auf 6,0 % bzw. 5,25 %
in dem zum 31. Dezember 2006 erstellten Gutachten, bedingt durch die positive Marktsituation

fiir Immobilienportfolios, zuriickfiihren. Die Gewinne aus den getdtigten Teilverkdufen aus diesem
Portfolio im Geschéftsjahr 2006 haben Anlass zur Anpassung der Cap Rates gegeben.

Hotelimmobilien

Der Wertansatz der Hotelimmobilien ist von TEUR 26.220 zum 31. Dezember 2005 auf TEUR 31.500,0
zum 31. Dezember 2006 um TEUR 5.280 erh6ht worden. Die Werterhohung dieses Hotelportfolios
lasst sich auf die Absenkung der Liegenschaftszinsen von durchschnittlich 6,25 % auf 5,60 % und auf
die Absenkung der Instandhaltungskosten innerhalb der Bewirtschaftungskosten von durchschnittlich
EUR 11,80/gm auf EUR 4,00/gm in dem zum 31. Dezember 2006 erstellten Gutachten zuriickfiihren.
Diese Wertanpassung ergibt sich aus einer Untersuchung der angefallenen Instandhaltungskosten
sowie aus der Erkenntnis aus Kaufanfragen.

Portfolio Nauen

Das aktuelle Gutachten fiir das Portfolio Nauen weist einen Verkehrswert von 91,9 Mio. EUR aus.

Dieser Wert ist zum 31. Dezember 2006 um 5,8 Mio. auf 86,1 Mio. EUR im Konzernabschluss durch
eine im Vergleich zu dem Gutachten vorgenommene Erhohung der Instandhaltungskosten sowie der
Betriebskosten fiir Leerstandsfldchen angepasst worden.
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Sensitivitdtsanalyse bei Verdnderung der verwendeten Diskontierungszinssatze
Im Rahmen der Verkehrswertermittlung werden in den Gutachten Liegenschaftszinsen bzw. Cap

Rates von 5,0 % bis 7,29 % verwendet. Wiirden die der Immobilienbewertung zugrunde liegenden
Zinssdtze jeweils um 0,5 Prozentpunkte erhoht oder ermdfigt, ergdben sich folgende Buchwerte

zum Abschlussstichtag:

a) Zinssatz um o,5 Prozentpunkte erhéht

Buchwert

31.12.2006

Hotelimmobilien 31,5 29,5 -2,0
Gewerbeimmobilien 14,1 13,2 -0,9
Wohnimmobilien 307,6 282,7 -24,9
Summe 353,2 325,4 -27,8
b) Zinssatz um o,5 Prozentpunkte ermiRigt
Buchwert
31.12.2006
Hotelimmobilien 31,5 33,9 2,4
Gewerbeimmobilien 14,1 15,2 1,1
Wohnimmobilien 307,6 333,5 25,9
Summe 353,2 382,6 29,4
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Die Buchwerte der Wohn-, Gewerbe- und Hotelimmobilien betragen zu den Stichtagen:

Angaben in TEUR 31.12.2005
Hotelimmobilien 31.500 26.220
Gewerbeimmobilien 14.100 13.200
Wohnimmobilien 307.620 82.850
Gesamt 353.220 122.270

An vertraglich gesicherten Mieteingdngen sind zu erwarten in:

Mieteingdnge Angaben in TEUR 1 Jahr 1-5 Jahren iiber 5 Jahren Gesamt
Hotel 2.027,0 8.108,0 19.366,6 29.501,6
(Vorjahr) (1.993,6) (7.974,4) (21.929,6) (31.897,6)
Gewerbe 1.032,3 4.129,2 688,2 5.849,7
(Vorjahr) (994,7) (3.978,8) (1.015,9) (5.989,4)
Wohnimmobilien 5.905,5 5.905,5
(Vorjahr) (2.523,2) (2.523,2)
Gesamt 8.964,8 12.237,2 20.054,8 41.256,8
(Vorjahr) (5.511,5) (11.953,2) (22.945,5) (40.410,1)

Bei den Wohnimmobilien werden Mietvertrdge grundsdtzlich auf Laufzeiten von drei Monaten
abgeschlossen. Entsprechend wurden die Mieteingdnge fiir drei Monate berechnet.

Bedingt durch die unterjdhrigen Zukdufe von Immobilien und die damit verbundenen zeitanteilig
zugeflossenen Mieterlose aus diesen Immobilien sind die Mieterldse in 2006 in Beziehung zu dem
Buchwert des Immobilienvermdgens zum 31. Dezember 2006 nicht vergleichbar. Aus den zum
31. Dezember 2006 bilanzierten bebauten Grundstiicken wiirden sich iiber ein gesamtes Geschafts-
jahr Mieterlose in Hohe von ca. 26,7 Mio. EUR ergeben.
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Angaben in TEUR Kraftfahrzeuge Geschaftsaus- Gesamt
stattung

Zum o1. Januar 2005

Anschaffungs- /Herstellungskosten 33 21 54
Kumulierte Abschreibungen 2 10 12
Buchwert netto 31 11 42
Geschiftsjahr 2005

Eréffnungsbuchwert netto 31 11 42
Zugdnge 0 33 33
Abgdnge 0 0 0
Abschreibungen 5 8 13
Endbuchwert netto 26 36 62
Zum 31. Dezember 2005

Anschaffungs- /Herstellungskosten 33 54 87
Kumulierte Abschreibungen 7 18 25
Buchwert netto 26 36 62
Geschaftsjahr 2006

Er6ffnungsbuchwert netto 26 36 62
Zugdnge 0 295 295
Abgdnge 0 -2 -2
Abschreibungen 4 40 44
Endbuchwert Netto 22 289 311
Zum 31.Dezember 2006

Anschaffungs- /Herstellungskosten 33 347 380
Kumulierte Abschreibungen 11 58 69
Buchwert netto 22 289 311

In der Gewinn- und Verlustrechnung wurden Leasingaufwendungen fiir geleaste andere Sachanlagen
in Hohe von TEUR 114 (Vorjahr: TEUR 118) erfasst.



78 Konzernabschluss

18. Sonstige Beteiligungen

19. Geschafts- oder
Firmenwert

20. Zur VerauBerung
bestimmte Immobilien

Sonstige Beteiligungen

Geschifts- oder Firmenwert
—  Zur VerauBerung bestimmte Immobilien

Die German Office GmbH hat sich im Rahmen eines ,Investment and Shareholders’ Agreement

in Relation to OCM German Real Estate Holding GmbH“ vom 21. November 2006 mit 4,8 % an

der OCM Real Estate Holding GmbH beteiligt. Als Gegenleistung fiir einen Geschéftsanteil von
1.200 EUR hat die German Office GmbH 10.332.780 EUR in bar sowie 592.000 EUR durch Aufrech-
nung mit einer Forderung in die Kapitalriicklage der OCM German Real Estate Holding GmbH ein-
gelegt. Von der CRE AG wird dariiber hinaus eine Beteiligungen von 15 % an der Projektgesellschaft
,Schanzenstrafte“ mit TEUR 92,4 und von der CRE Gewerbe Immobilien GmbH 2,75 % an , DISCH-
HAUS“ mit TEUR 92,4 gehalten.

Der im Rahmen des Unternehmenszusammenschlusses mit der Resolution GmbH erworbene
Geschifts- oder Firmenwert mit unbestimmter Nutzungsdauer wurde zur Uberpriifung auf Wert-
minderung der zahlungsmittelgenerierenden Einheit , Asset Management“ zugeordnet.

Der erzielbare Betrag der zahlungsmittelgenerierenden Einheit ,, Asset Management® wird auf Basis
der Berechnung eines Nutzungswerts (Value in use) unter Verwendung von Cashflow-Prognosen
ermittelt, die auf von der Unternehmensleitung fiir einen Zeitraum von fiinf Jahren aufgestellten
Finanzpldnen basieren. Der fiir die Cashflow-Prognosen verwendete Abzinsungssatz betrdgt 9,0 %.
Die nach diesem Zeitraum von fiinf Jahren anfallenden Cashflows werden nicht extrapoliert. Das
erzielte Ergebnis der Resolution GmbH im Geschaftsjahr 2006 rechtfertigt bereits den bestehenden
Geschdfts- oder Firmenwert.

Bei den folgenden der Berechnung des Nutzungswerts zugrunde gelegten Annahmen bestehen
Schatzungsunsicherheiten:

- Netto-Cash Flow
- Gewichteter Gesamtkapitalzins
- Verbindlichkeiten

Die Unternehmensleitung ist der Auffassung, dass keine nach verniinftigem Ermessen grundsatzlich
mogliche Anderung einer der zur Bestimmung des Nutzungswerts der zahlungsmittelgenerierenden
Einheit getroffenen Grundannahme dazu fiihren konnte, dass der Buchwert der zahlungsmittelgene-
rierenden Einheit ihren erzielbaren Wert wesentlich iibersteigt.

Die CRE Fonds Management GmbH hat im Geschdftsjahr Kaufvertrdge fiir insgesamt sechs Pflege-
heime abgeschlossen mit dem Ziel, dieses diversifizierte Portfolio als geschlossenen Fonds an den
Markt zu bringen. Zum Stichtag waren Nutzen und Lasten des Pflegeheims ,,Zollstock“ bereits auf
die Careinvest I GmbH & Co. KG iibergegangen (Anschaffungskosten inkl. Anschaffungsnebenkosten
TEUR 6.558,1). Fiir die anderen fiinf Pflegeheime waren bis zum Stichtag Anschaffungsnebenkosten
aktiviert (TEUR 1.087,2). Da diese Objekte mit dem Ziel einer sofortigen Veraufierung erworben wur-
den, werden diese im Umlaufvermogen als zur Verduflerung bestimmte Immobilien ausgewiesen.

Zur Besicherung des Darlehens fiir das Pflegeheim ,,Zollstock“ wurde eine Grundschuld in Hohe
von TEUR 6.275,0 eingetragen.

Nach dem Stichtag hat ein institutioneller Investor 94,9 % der KG-Anteile sowie 94,8 % der Komple-
mentdr-Anteile erworben.



21. Forderungen und
sonstige Vermdgens-
werte

22. Zahlungsmittel
und Zahlungsmittel-
aquivalente

23. Eigenkapital

Forderungen und sonstige Vermdgenswerte —
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente —
Eigenkapital —
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Bei den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen handelt es sich im Wesentlichen um noch

nicht bei den Gesellschaften eingegangene Mieten und Mietnebenkosten. Die Forderungen wurden

entsprechend ihrer Realisierbarkeit bewertet und, falls erforderlich, entsprechend abgewertet.

Die sonstigen Forderungen der Gesellschaften beinhalten iberwiegend noch nicht vergiitetes

Umsatzsteuerguthaben.

Die kurzfristigen Bankguthaben werden zum Tageszins verzinst.

Fiir Zwecke der Konzernkapitalflussrechnung setzt sich der Bestand an Zahlungsmitteln und Zah-

lungsmitteldquivalenten zum 31. Dezember wie folgt zusammen:

Angaben in TEUR 31.12.2005
Guthaben bei Kreditinstituten und Kassenbestand 35.999,1 17.502,6
Kontokorrentkredite -4,9 0,0

35.994,2 17.502,6

Gezeichnetes Kapital

Die ausgegebenen und vollstdndig eingezahlten Stiickaktien mit einem rechnerischen Nennbetrag
von 1 EUR je Aktie (bis zur Kapitalherabsetzung gemaf Beschluss vom 27. Juni 2005: 5 EUR je

Aktie) haben sich wie folgt entwickelt:

Stiick TEUR
Stand o1.Januar 2005 2.610.000 13.050
Kapitalherabsetzung —10.440
Ausgabe im Tausch gegen einen Darlehensverzicht der Swiss Real Estate AG 118.000 118
Barkapitalerhéhung (29. September 2005) 682.000 682
Ausgabe im Tausch gegen 94 % der Anteile an der Grasmus Holding B.V.
am 14. Oktober 2005 59.200 59
Ausgabe am 2. November 2005 zur Erfiillung des Ausiibungsverlangens aus
500 Optionsrechten der Forum European Realty Income S.a.r.L., Luxemburg 100.000 100
Stand 31. Dezember 2005 /01.Januar 2006 3.569.200 3.569
Ausgabe am 28. Februar 2006 zur Erfiillung des Ausiibungsverlangens aus
500 Optionsrechten der Forum European Realty Income S.a.r.L., Luxemburg 100.000 100
Barkapitalerhéhung (2. Mérz 2006) 239.342 239
Ausgabe im Tausch fiir 56 % der Anteile an der Resolution GmbH 17.458 17
Zwischensumme 3.926.000 3.926
Kapitalerhhung aus Riicklagen gemaR Hauptversammlungsbeschluss
vom 6. Juni 2006 0 11.778
Stand 31.12.2006 nach Aktiensplit 1: 4 15.704.000 15.704
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Der Ausgabebetrag der durch die Forum European Realty Income S.a.r.L., Luxemburg gezeichneten
Aktien betrug EUR 17,50 je Aktie.

Der Ausgabebetrag im Rahmen der Barkapitalerh6hung in 2006 betrug EUR 129,50 je Aktie.

Die im Wege einer Sachkapitalerhéhung an die Gesellschafter der Resolution GmbH {ibertragenen
Aktien waren Teil der Gegenleistung fiir die Ubernahme der Anteile an der Resolution GmbH. Der
Ausgabebetrag je Aktie betrug EUR 114,56.

Genehmigtes Kapital

Nach Durchfiihrung der vorstehenden Sach- und Barkapitalerh6hungen betrug das Genehmigte
Kapital I noch EUR 789.000. Das Genehmigte Kapital II betrug weiterhin EUR 59.000. Mit Beschluss
der Hauptversammlung vom 6. Juni 2006 wurden beide genehmigten Kapitalien aufgehoben.

Der Vorstand wurde ermadchtigt, bis 5. Juni 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapi-
tal der Gesellschaft um bis zu EUR 7.852.000 durch ein- oder mehrmalige Ausgabe von neuen, auf
den Inhaber lautenden Stiickaktien gegen Bar- oder Sacheinlage zu erh6hen (Genehmigtes Kapital
2006); der Vorstand ist ermdchtigt, das Bezugsrecht der Aktiondre mit Zustimmung des Aufsichtsrats
auszuschlieffen. Der Bezugsrechtsausschluss ist nur zum im Beschluss ndher angegebenen Zwecken
zuldssig.

Bedingtes Kapital

Die Hauptversammlung vom 6. Juni 2006 beschloss, das bedingte Kapital II von EUR 180.000 auf
EUR 165.000 zu reduzieren. Im Rahmen der Kapitalerh6hung aus Gesellschaftsmitteln wurde das
Bedingte Kapital II auf EUR 660.000 erhoht. Das Bedingte Kapital II diente ausschliefllich der Ausgabe
von bis zu 660.000 Bezugsrechten (Aktienoptionen) im Rahmen des Aktienoptionsprogramms 2005.

Das Bedingte Kapital I in Hohe von EUR 1.125.000, das im Jahr 2004 aus der Ausgabe von Aktien-
optionen ohne Optionsschuldverschreibung entstanden war, wurde im Rahmen der Kapitalerh6hung
aus Gesellschaftsmitteln auf EUR 4.500.000 erh6ht. Zum 31. Dezember 2006 sind Bezugsrechte auf
4.458.968 Stiick auf den Inhaber lautende Stiickaktien der CRE AG ausstehend.

Ferner wurde in der Hauptversammlung vom 6. Juni 2006 eine Bedingte Kapitalerhohung um
EUR 910.400 durch Ausgabe von bis zu 910.400 auf den Inhaber lautenden Stiickaktien beschlossen
(Bedingtes Kapital III); diese bedingte Kapitalerh6hung dient der Gewdhrung von Bezugsrechten an
Mitglieder des Vorstandes, Arbeitnehmer der Gesellschaft und der ihr nachgeordneten verbundenen
Unternehmen sowie an Geschéftsfilhrer und Vorstdnde der ihr nachgeordneten verbundenen Unter-
nehmen aufgrund der am 6. Juni 2006 von der Hauptversammlung beschlossenen Ermdachtigung
fiir einen ,,Colonia Real Estate Aktienoptionsplan 2006 Die bedingte Kapitalerh6hung wird nur in
dem Umfang durchgefiihrt, wie die Inhaber von Optionsrechten, die aufgrund des Ermachtigungs-
beschlusses der Hauptversammlung vom 6. Juni 2006 im Rahmen des Colonia Real Estate Aktienop-
tionsplanes 2006 in der Zeit bis zum Ablauf von fiinf Jahren nach Eintragung des bedingten Kapitals
in das Handelsregister von der Gesellschaft gewdhrt werden, von ihren Optionsrechten Gebrauch
machen.
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Eigenkapital —

Verzinsliche Darlehen, Wandelschuldverschreibung und Anleihe —

Weiter hat die Hauptversammlung vom 6. Juni 2006 eine bedingte Kapitalerh6hung um

EUR 1.781.600 durch Ausgabe von bis zu 1.781.600 auf den Inhaber lautende Stiickaktien beschlos-
sen (Bedingtes Kapital IV); diese bedingte Kapitalerhohung dient der Ausgabe von Aktien an die
Inhaber oder Gldaubiger von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen, die gemaft der Ermadchti-
gung vom 27. Juni 2005 in der Fassung des Hauptversammlungsbeschlusses vom 6. Juni 2006 bis
zum 31. Mai 2010 von der Gesellschaft begeben wurden oder werden. Der §4 Abs. 3 der Satzung
(Bedingte Kapitalien) ist entsprechend gedndert worden.

Andere Riicklagen

Die anderen Riicklagen beinhalten neben den anderen Zuzahlungen der Kapitalerh6hungen die
Eigenkapitalkomponente der Wandelschuldverschreibung abziiglich der latenten Steuern sowie den
Personalaufwand der aktienbasierten Vergiitung. Die Riicklagen werden gemindert um die Kosten
der Kapitalbeschaffung abzgl. latenter Steuern.

Aktienoptionsplane

Die Gesellschaft hat einen Aktienoptionsplan aufgelegt, nach dem den Vorstanden und bestimmten
Flihrungskréften Optionen zur Zeichnung von Aktien der Gesellschaft gewdhrt wurden (Erlduterung
14).

Wandelschuldverschreibung

Die Gesellschaft hat eine Wandelschuldverschreibung ausgegeben, nach der den Gldubigern das
Recht eingerdumt wird, innerhalb des Wandlungszeitraums die Schuldverschreibung zum Wand-
lungspreis in Lieferaktien einzutauschen.

Angaben in TEUR 31.12.2005
Langfristig
Verzinsliche Darlehen 113.928,5 70.716,8
Wandelschuldverschreibung 52.304,4 0,0
Anleihe 0,0 8.832,0
166.232,9 79.548,8
Kurzfristig
Verzinsliche Darlehen
(kurzfristiger Teilbetrag der langfristigen Verbindlichkeiten) 26.911,4 15.035,0
26.911,4 15.035,0
Verzinsliche Verbindlichkeiten gesamt 193.144,3 94.583,8

Die gesamten verzinslichen Verbindlichkeiten umfassen besicherte Verbindlichkeiten (Verbind-
lichkeiten gegeniiber Kreditinstituten) in Hohe von TEUR 140.839,9 (Vorjahr: TEUR 94.583,8
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Anleihe). Davon sind TEUR 135.830,0 (Vor-
jahr: TEUR 85.392,1) durch Grundstiicke und Gebdude mit Buchwerten in Hohe von insgesamt
TEUR 350.471,8 (Vorjahr: TEUR 122.270,0) besichert.
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Am 7. Dezember 2006 hat die Gesellschaft eine Wandelschuldverschreibung im Gesamtnennbetrag
von TEUR 54.964,0 begeben. Die Schuldverschreibungen sind durch eine Globalurkunde ohne Zins-
scheine verbrieft. Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige
und nicht besicherte Verbindlichkeiten der Gesellschaft, die im gleichen Rang untereinander und
mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwadrtigen und zukiinftigen nicht besicherten
und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Gesellschaft stehen, soweit gesetzliche Bestimmungen
nichts anderes vorschreiben. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag ab
dem Zinslaufbeginn mit 1,875 % jdhrlich auf ihren Nennbetrag verzinst. Die Zinsen sind jdhrlich
nachtraglich jeweils am Zinszahlungstag zahlbar. Die ersten Zinszahlungen sind am 7. Dezem-
ber 2007 fallig. Die Schuldverschreibungen werden am Falligkeitstermin zu ihrem angewachsenen
Nennbetrag zuziiglich aufgelaufener Zinsen zuriickgezahlt, soweit sie nicht vorher zuriickgezahlt,
gewandelt oder zuriickgekauft und entwertet worden sind. Die Gesellschaft ist nach dem 21. Dezem-
ber 2009 berechtigt, die Schuldverschreibungen insgesamt zu kiindigen. Voraussetzung hierfiir ist,
dass der Aktienkurs innerhalb eines Zeitraumes von mindestens 20 aufeinander folgenden Handels-
tagen mindesten 130 % des jeweils geltenden angewachsenen Nennbetrages betrdgt. Das Wandlungs-
recht der Glaubiger kann erstmalig ab dem 17. Januar 2007 ausgetiibt werden. Die Wandlungsfrist
endet am 25. November 2011. Der anfangliche Wandlungspreis je Lieferaktie betrdgt EUR 42,086.

Fiir die Wandelschuldverschreibung wurde in der Hauptversammlung vom 6. Juni 2006 ein bedingtes
Kapital bis zu Gesamtbetrag von bis zu EUR 1.781.600 fiir Lieferaktien geschaffen.

Am 21. Dezember 2006 wurde die Anleihe der Forum European Realty Income S.a.r.L. mit Sitz in
Luxemburg zuriickgezahlt. Die Hohe der Anleihe betrug zum Riickzahlungstermin TEUR 10.000,0.
Gemadf Vertrag wurden bei vorzeitiger Riickzahlung der Anleihe die endfélligen Zinsen und laufende
Zinsen in Hohe von TEUR 2.628,4 sofort zur Zahlung in Rechnung gestellt.

Die Falligkeiten der verzinslichen Verbindlichkeiten stellen sich wie folgt dar:

Angaben in TEUR Bis 1 Jahr 1-5 Jahre iiber 5 Jahre Gesamt

Stand 31.12.2005

Gesamte verzinsliche
Verbindlichkeiten 15.035,0 13.987,0 65.561,8 94.583,8

Stand 31.12.2006

Gesamte verzinsliche
Verbindlichkeiten 26.911,4 94.232,9 72.000,0 193.144,3
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Verzinsliche Darlehen, Wandelschuldverschreibung und Anleihe —

Die wesentlichen langfristigen verzinslichen Verbindlichkeiten haben zum 31. Dezember folgende
Endfdlligkeiten und Effektivverzinsungen:

Buchwert zum beizulegender Buchwert zum beizulegender féllig am Zinssatz
31.12.2006  Zeitwert zum 31.12.2005  Zeitwert zum
31.12.2006 31.12.2005
in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR in %
67.500,0 67.781,4 0,0 0,0 20.01.2014 fest 5,28
52.304,4 52.304,4 0,0 0,0 07.12.2011 fest 1,88
19.531,7 19.118,8 53.826,3 55.219,0 18.01.2013 fest 4,55
11.792,0 11.792,0 0,0 0,0 30.07.2007 fest 4,00
9.990,0 9.990,0 0,0 0,0 02.11.2008 variabel n.b.
9.508,2 9.506,8 9.802,8 9.802,8 30.08.2012 fest 5,31
variabel bis
6.236,5 6.236,5 0,0 0,0 30.9.07 variabel n.b.
6.482,9 6.482,9 7.034,4 7.097,5 30.07.2007 fest 5,04
4.500,0 4.637,1 0,0 0,0 31.10.2016 fest 5,02
2.898,6 3.050,0 2.898,6 3.129,5 30.07.2012 fest 5,75
variable
2.400,0 2.400,0 0,0 0,0 Laufzeit variabel n.b.
0,0 0,0 11.830,0 11.830,0 16.01.2006 fest 511
0,0 0,0 8.832,0 8.832,0 28.07.2010 fest 18,09
JU AG > 200
0,0 0,0 359,7 359,7 TEUR fest 5,00
193.144,3 193.299,9 94.583,8 96.270,5

Fiir die Berechnung der beizulegenden Zeitwerte wurden jeweils Zinsstrukturkurven zzgl. relevanter
Kreditmargen verwendet.
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25. Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und
Leistungen und
sonstige Verbind-
lichkeiten

26. Segmentbericht-
erstattung

— Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten
— Segmentberichterstattung

Angaben in TEUR 31.12.2005
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 92.093,1 307,8
Sozialabgaben und sonstige Steuern 123,3 225,5
Sonstige Verbindlichkeiten 6.088,9 1.738,4
Erhaltene Anzahlungen 799,1 134,4

99.104,4 2.406,1

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen beinhalten in 2006 im Wesentlichen die
Kaufpreisverpflichtung aus dem Portfoliokauf ,,Helle Aue“ in Hohe von TEUR 83.200. Des Weiteren
werden hier wie im Vorjahr Zahlungsverpflichtungen gegeniiber Beratern, Gutachtern sowie Liefe-
ranten fiir noch nicht abgerechnete Nebenkosten ausgewiesen.

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen Vorstandstantiemen, Mitarbeiter-Boni,
Umsatzsteuerverbindlichkeiten der Gruppe sowie noch nicht abgerechnete Leistungen, die im neuen
Jahr zur Zahlung fallig werden.

Primdres Berichtsformat — Geschaftsbereiche

Entsprechend den Regeln von IAS 14 sind einzelne Jahresabschlussdaten nach Geschiftsbereichen

und Regionen segmentiert darzustellen, wobei sich die Aufgliederung an der internen Berichterstat-
tung orientiert, die eine zuverldssige Einschdtzung der Risiken und Ertrdge des Konzerns ermoglicht.
Durch die Segmentierung sollen Ertragskraft und Erfolgsaussichten der einzelnen Aktivitdten des
Konzerns transparent gemacht werden.

Der Konzern wird iiber Geschéftsbereiche gesteuert, die aufgrund der wirtschaftlichen Merkmale
des Geschdfts, der Art der Produkte und Produktionsprozesse, der Art der Kundenbeziehung bzw.
der Charakteristika der Vertriebsorganisation in Berichtseinheiten zusammengefasst werden. Gegen-
wartig besteht der Konzern aus fiinf Segmenten, und zwar den Gewerbe-, Wohn- und Hotelimmobi-
lien, Asset Management und Fonds Management.

In der Uberleitung werden die konzerninternen Posten eliminiert. Dariiber hinaus sind hier einzelne
Ertrage und Aufwendungen sowie Vermdgenswerte und Schulden enthalten, die den Segmenten
nicht direkt zugeordnet werden konnten. Diese Posten betreffen iiberwiegend den Leitungsbereich
der Colonia Real Estate AG.
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Segmentberichterstattung —
2006 Wohnen Gewerbe Hotel Asset Fonds Uberleitung Konzern
Angaben in TEUR Management Management
Ertrdge 108.416,3 9.781,2 7.316,4 3.031,1 0,0 0,0 128.545,0
Betriebsergebnis vor Finanzierungs-
aufwendungen 48.049,4 3.513,5 7.155,2 3.560,6 -693,3 -9.909,6 51.675,8
Abschreibungen 0,0 0,0 4,6 3,7 2,0 34,0 44,3
Andere nicht zahlungswirksame
Aufwendungen 10.270,0 431,0 15,0 2.252,9 21,1 1.640,6 14.630,6
Segment Vermdgen 341.799,3 26.305,6 32.660,6 3.925,4 8.124,1 7.338,0 420.153,0
Segmentschulden 92.741,7 62,8 195,7 1.679,4 7.380,0 217.940,5 320.000,1
Investitionen 235.733,3 11.141,1 0,0 20,3 0,0 254,5 247.149,2
2005 Wohnen Gewerbe Hotel Asset Fonds Uberleitung Konzern
Angaben in TEUR Management Management
Ertrdge 38.392,5 2.999,3 1.993,4 0,0 0,0 187,6 43.572,8
Betriebsergebnis vor Finanzierungs-
aufwendungen 17.637,5 2.863,7 1.955,6 0,0 0,0 -9.528,5 12.928,3
Abschreibungen 0,6 0,0 4,6 0,0 0,0 7.4 12,6
Andere nicht zahlungswirksame
Aufwendungen 0,0 0,0 15,0 0,0 0,0 338,2 353,2
Segment Vermdgen 91.411,6 13.326,4 28.639,1 0,0 0,0 8.070,7 141.447,8
Segmentschulden 1.403,7 0,0 207,0 0,0 0,0 107.448,1 109.058,8
Investitionen 97.083,3 10.890,2 0,0 0,0 0,0 33,0 108.006,5
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27. Verpflichtungen

— Segmentberichterstattung
— Verpflichtungen

Segmentvermogen sind die betrieblichen Vermogenswerte, die von einem Segment fiir dessen betrieb-
liche Tatigkeiten genutzt werden, und die entweder dem Segment direkt zugeordnet oder die auf einer
verniinftigen Grundlage auf das Segment verteilt werden konnen. Das Segmentvermogen enthalt keine
Ertragsteuern.

Segmentschulden sind die betrieblichen Schulden, die aus den betrieblichen Tatigkeiten eines Seg-
ments resultieren und die entweder dem Segment direkt oder auf einer verniinftigen Grundlage auf
das Segment verteilt werden konnen. Die Schulden werden nach Abzug von laufenden und latenten
Steuerverbindlichkeiten sowie den Finanzschulden den jeweiligen Segmenten zugeordnet.

Die Ertrdge beinhalten ausschliefilich Umsétze mit externen Dritten.

Sekundares Berichtsformat — geografische Segmente

Mangels unterschiedlicher wirtschaftlicher Umfelder und damit abgrenzbarer geografischer Segmente
innerhalb des Colonia Real Estate Konzerns wird eine Darstellung eines sekunddren Berichtsformats
nicht vorgenommen.

Kapitalverpflichtungen
Es sind keine Verpflichtungen zum Stichtag eingegangen worden.

Verpflichtungen als Leasingnehmer im Rahmen von Operating Leasing

Der Konzern mietet Biirordume, Fahrzeuge und Biliromaschinen im Rahmen von unkiindbaren
Operating-Leasing-Verhdltnissen. Es bestehen weder Kaufoptionen noch iiber die Grundmietzeit
hinausgehende Verldngerungsoptionen.

Die zukiinftigen kumulierten Mindestleasingzahlungen aus unkiindbarem Operating Leasing betragen:

Angaben in TEUR 2005
Bis zu 1 Jahr 556,6 73,4
Nach mehr als 1 Jahr und bis zu 5 Jahren 1.663,2 121,2
Nach mehr als 5 Jahren 0,0 0,0

2.219,8 194,6

Verpflichtungen aus Wohnungsportfoliokdaufen

Aus dem Kaufvertrag zum Erwerb eines Immobilienportfolios in Berlin , Helle Aue“ vom

30. Juni 2006 besteht eine Kaufpreisverpflichtung in Hohe von TEUR 83.200,0. Der Kaufpreis wird
fallig am 15. Januar 2007. Der wirtschaftliche Ubergang des Portfolios wurde zum 1. Septem-
ber 2006 vollzogen. Der Kaufpreis wurde fristgerecht am 15. Januar 2007 an den Verkdufer gezahlt.

Verwaltervertrag fiir Wohnimmobilien der Grasmus Holding B.V.

Die Grasmus Holding B.V. hat einen Vertrag {iber die Verwaltung ihres Immobilienportfolios mit der
Firma Baubecon GmbH abgeschlossen. Der Vertrag hat eine Laufzeit bis zum Jahr 2015. Die jahrliche
Verwaltergebiihr belduft sich auf ca. EUR 0,9 Mio.
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Verpflichtungen —
Geschiftsvorfille mit nahe stehenden Unternehmen und Personen —

Verwaltervertrag fiir Wohnimmobilien der CRE Wohnen GmbH, der CRE Wohnen Zweite GmbH

und der CRE Wohnen Dritte GmbH

Die CRE Wohnen GmbH hat einen Rahmenvertrag iiber die Verwaltung ihres Immobilienportfolios
und der ihrer Tochtergesellschaften mit der Firma Curanis Wohnimmobilien GmbH abgeschlossen. Der
Vertrag ist auf unbestimmte Zeit abgeschlossen mit einer Kiindigungsfrist von sechs Monaten zum
Ende eines Kalenderjahres.

Kaufpreiszahlung Resolution GmbH

Der Kaufvertrag zum Erwerb von 56 % der Geschdftsanteile an der Resolution GmbH sieht eine er-
folgsabhdngige Kaufpreiszahlung vor. Da zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung nicht hinreichend
wahrscheinlich ist, dass die Resolution GmbH die vereinbarten Ziele zum 31. Marz 2007 erfiillen
wird, wurden weitere Kaufpreisraten nicht in den Anschaffungskosten beriicksichtigt.

Groflaktiondr der Colonia Real Estate AG ist die Swiss Real Estate AG, Zug/Schweiz, die ca. 38,4 %
der Aktien hdlt. Die tibrigen Aktien befinden sich in Streubesitz iiberwiegend bei institutionellen
Investoren im In- und Ausland.

Im Geschadftsjahr 2006 sind keine operativen Geschéftsaktivitdten mit nahe stehenden Unternehmen
getdtigt worden. Die Swiss Real Estate AG, Zug/Schweiz, hatte der Colonia Real Estate AG in 2006
drei kurzfristige ,Bridge-Darlehen® (2,3 Mio. EUR, 10 Mio. EUR und 20 Mio. EUR) eingerdumt.
Im Rahmen dieser Darlehensaufnahmen sind Bereitstellungsgebiihren in Hohe von TEUR 323 und
Zinsen in Hohe von TEUR 439 angefallen.

Dem Management in Schliisselpositionen des Colonia Real Estate Konzerns gehoren Aufsichtsrat und
Vorstand an. Die Vergiitung dieses Personenkreises setzt sich wie folgt zusammen:

Gesamtbeziige des Aufsichtsrats und des Vorstands Angaben in TEUR 2005
Aufsichtsrat 47,6 17,0
Vorstand 1.865,9 687,0
davon Rind 804,9 312,0
davon Reichert 558,6 225,0
davon Grosch * 47,0 150,0
davon Kraufd ** 455,4 0,0
hiervon entfallen auf variable Bestandteile 1.036,6 285,0
davon Rind 613,0 150,0
davon Reichert 408,6 75,0
davon Grosch 15,0 60,0
davon Krauly 0,0 0,0

* Herr Grosch in 2006 vom 1. Januar 2006 bis 11. April 2006
** Herr Krauf§ in 2006 vom 1. Januar 2006 bis 2. Juni 2006

Ferner haben Herr Rind und Herr Reichert im Geschéftsjahr je 60.000 Optionen aus dem Aktienop-
tionsprogramm 2006 erhalten (Vorjahr: jeweils 120.000) (siehe Erlduterung 14). Der beizulegende
Zeitwert der Aktienoptionen zum Zeitpunkt der Gewdhrung in 2006 betrug 9,13 EUR / Option.
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29.

30.

31.

Corporate Governance

Honorare fiir Konzern-
abschlusspriifer

Ereignisse nach
dem Bilanzstichtag

Corporate Governance
— Honorare fiir Konzernabschlusspriifer
Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Aufsichtsrat und Vorstand der Colonia Real Estate AG haben sich im Berichtsjahr erneut mit dem
Deutschen Corporate Governance Kodex befasst. Der Wortlaut der aktuellen Erklarung kann im
Internet unter www.cre.ag abgerufen werden.

Die vollkonsolidierten Gesellschaften des Colonia Real Estate AG Konzerns haben im Geschéftsjahr
2006 folgende mit dem Abschlusspriifer des Konzernabschlusses, der Ernst & Young AG Wirtschafts-
priifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft sowie dem Vorjahresabschlusspriifer, der Price-
WaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, beide ansdssig in Koln,
vereinbarte Honorare erfasst.

Honorare fiir Konzernabschlusspriifer Angaben in TEUR E&Y PWC
Die Abschlusspriifung 180,5 139,6
Steuerberatungsleistungen 20,0 42,8
Sonstige Bestdtigungsleistungen 0,0 10,3

Am 20. Februar 2007 hat die Colonia Real Estate AG einen Vertrag iiber den Erwerb von 51,0 % der
Anteile am Stammkapital der Immobiliengesellschaften Emersion Grundstiicksverwaltungsgesell-
schaft mbH, Griinwald, und Domus Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH, Griinwald, abge-
schlossen. Die Option auf den Erwerb der restlichen Anteile wurde ebenfalls vertraglich vereinbart.
Die beiden Immobiliengesellschaften sind Eigentiimer von insgesamt 10.100 Wohneinheiten an
verschiedenen Standorten in Deutschland mit einem Schwerpunkt in Salzgitter. Es ist vorgesehen,
den Vertrag bis 31. Mdrz 2007 wirksam werden zu lassen.

Im Februar 2007 hat die CRE Fonds Management GmbH ihr erstes Immobilienprodukt, die Careinvest
Eins mit Schwerpunkt Pflegeheime, mit einem Platzierungsvolumen in Héhe von TEUR 57.000,0 an
einen offenen Immobilien-Spezialfonds erfolgreich verdufiert. Das diversifizierte Portfolio besteht

aus sechs Pflegeheimen in den Regionen Berlin, Kiel, Kéln und Regensburg.

Die Colonia Real Estate AG und die Resolution GmbH haben am 13. Mdrz 2007 eine Absichtserklarung
mit Merrill Lynch Global Principal Investments tiber ein Co-Investment in ein Gewerbe- und Wohnim-
mobilienportfolio der Aareal Estate AG unterzeichnet. Der Kaufvertrag hinsichtlich des Erwerbs dieses
Portfolios wurde am 13. Marz 2007 unterzeichnet. Uber Details der Transaktion haben die Beteiligten
Stillschweigen vereinbart. Die Colonia Real Estate AG beteiligt sich als Co-Investor iiber eine Tochter-
gesellschaft mit einen Anteil von 10,0 %, der verbleibende Anteil wird von der Merill Lynch Global
Principal Investments tibernommen. Die Transaktion soll noch im ersten Halbjahr 2007 abgeschlossen
werden.
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Insolvenzbehafteter Geschiftsteil —

Die Colonia Real Estate AG ist die Rechtsnachfolgerin der Kiippersbusch AG, Gelsenkirchen, aufgrund des
Fortsetzungsbeschlusses als werbende Gesellschaft der a. 0. Hauptversammlung am 5. November 2003.

Uber die Kiippersbusch AG war im Jahr 1999 das Insolvenzverfahren eréffnet worden. Im Jahr
2000 wurde ein Insolvenzplan beschlossen mit dem Ziel, die Gesellschaft als borsennotierte Aktien-
gesellschaft zu erhalten. Es wurde die Nachtragsverteilung beschlossen. Der Insolvenzverwalter
wurde als Sachwalter ermdchtigt, die Vermogensposten und Schulden aus der Insolvenz zu verwal-
ten und zu verwerten. Am 7. Mai 2000 wurde das Insolvenzverfahren aufgehoben. Das Vermdgen,
das der neuen Geschdftstdtigkeit zuzuordnen ist, steht ausschlief}lich in der Verfligungsmacht des
Vorstands der Gesellschaft. Insolvenzgldubiger und Sachwalter haben auf dieses neue Vermdgen
keinen Zugriff.

Das vom Sachwalter verwaltete insolvenzbehaftete Vermdgen besteht im Wesentlichen aus den
Produktions- und Lagerstatten in Gelsenkirchen, die an die Kiippersbusch Hausgerdte AG vermietet
sind. Der Sachwalter erzielt regelmdfiige Mieteinnahmen, die an die Gldubiger auszuschiitten sind.

Der Vorstand der Colonia Real Estate AG hat keine Verfiigungsgewalt {iber den insolvenzbehafteten
Geschaftsteil, ist jedoch zur Mitwirkung bei Grundstiicksverdufierungen verpflichtet, da die vorhande-
nen Grundstiicke im Grundbuch unter dem Namen der Kiippersbusch AG eingetragen sind.

Das vorhandene Vermodgen betrdgt per 31. Dezember 2006 TEUR 4.932,0, davon entfallen auf
Immobilien TEUR 3.656. Dem stehen Verbindlichkeiten ebenfalls in Hohe von TEUR 4.932,0 gegen
Kreditinstitute und sonstige Gldubiger gegentiiber.

Da kein wirtschaftlicher Zusammenhang zwischen der Colonia Real Estate AG und dem insolvenzbe-
hafteten Geschaftsteil besteht, wird dieser nicht in die Konzernbilanz aufgenommen.
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33. Anteilsbesitzliste

Anteilsbesitzliste

Der Anteilsbesitz weist die direkt und indirekt gehaltenen Anteile an den konsolidierten Unternehmen

aus. Das Eigenkapital und das Ergebnis der Gesellschaften werden nach den lokalen

Rechnungslegungsvorschriften ausgewiesen.

Angaben in %

Colonia Real Estate AG, Kdln

In den Konzernabschluss einbezogene,

vollkonsolidierte Tochtergesellschaften

1. CRE Hotel Immobilien GmbH, KéIn 99,64
2. Grasmus Holding B.V., Baarn /NL 99,64
3. CRE Research und Management GmbH, KéIn 100,00
4. CRE Wohnen GmbH, Kéln 100,00
5. CRE Gewerbeimmobilien GmbH, KéIn 100,00
6. Gimag Gewerbe-Immobilien AG, Zug/Schweiz 94,00
7. CRE Retail Immobilien GmbH, Koln 100,00
8. CRE Fonds Management GmbH, K&ln 56,00
9. CRE Wohnen Zweite GmbH, K6In 100,00
10. Careinvest Eins Verwaltungs GmbH, K&ln 56,00
1. Careinvest Eins GmbH & Co. KG, KdIn 56,00
12. CRE Wohnen Dritte GmbH, K6In 100,00
13. CRE Wohnen Vierte GmbH, Kéln 100,00
14. Deutsche Retail AG, Kdln 100,00
15. CRE Wohnen Fiinfte GmbH, Kéln 100,00
16. CRE Wohnen Sechste GmbH, KéIn 100,00
17. Careinvest Zwei GmbH & Co. KG, KoIn 56,00
18. CRE Immobilien Verwaltung GmbH, KoIn 100,00
19. CRE Wohnen Immobilien Verwaltung GmbH & Co. KG, KdIn 100,00
20.Resolution GmbH, Berlin 56,00
21. CRE German Office GmbH, K&ln 95,60

Koln, den 21. Marz 2007

Der

/

Stephan Rind

Vorstand

Klaus Reichert
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Wir haben den von der Colonia Real Estate AG, Koln, aufgestellten Konzernabschluss - bestehend
aus Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, Konzernbilanz, Konzernkapitalflussrechnung, Konzer-
neigenkapitalspiegel und Konzernanhang - und den Konzernlagebericht, der mit dem Lagebericht
der Gesellschaft zusammengefasst wurde, fiir das Geschdftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezem-
ber 2006 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Bericht iiber die Lage der Gesellschaft
und des Konzerns nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tiber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht
abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach §317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmafiiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
VerstofRe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der anzu-
wendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Bericht iiber die Lage der Gesellschaft
und des Konzerns vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich aus-
wirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen
werden die Kenntnisse iiber die Geschaftstatigkeit und iiber das wirtschaftliche und rechtliche
Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen iiber mdogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der
Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht iiberwiegend auf der Ba-
sis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der
angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsdtze und der wesentlichen Einschitzungen
der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und
des Berichts iiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind und den erganzend nach §315a
Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser
Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage des Konzerns. Der Bericht tiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns steht in Einklang
mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und
stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Koln, 22. Madrz 2007
Ernst & Young AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Steuerberatungsgesellschaft

gez. Schroder gez. Erdle
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriiferin
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