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RREEF Management GmbH, Eschborn

Aktiva

. Anlagevermégen

I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
Lizenzen und ahnliche Rechte und Werte

Il. Sachanlagen
Betriebs- und Geschaftsausstattung

|ll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Beteiligungen
3. Wertpapiere des Anlagevermdégens

- Umlaufvermégen

I. Vorrate
Zur Verdulerung vorgesehene Vermdgensgegenstinde

Il. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstinde
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht
4. Anteile an Projektgesellschaften
5. Sonstige Vermoégensgegenstinde

Ill. Wertpapiere
Sonstige Wertpapiere

. Rechnungsabgrenzungsposten

. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermégensverrechnung

Summe Aktiva

Treuhandvermdégen

31.12.2009
€ €
368,01 736,03
44.454,48 107.610,62

114.397.267,99  113.455.120,30
163.136,88 14.014.408,59
167.870,91 911.970,51
114.728.275,78  128.381.499,40

I 114.773.093,27” 128.489.846,05|

6.247,00 0,00
1.428.904,12 226.344,93
132.460.078,23 63.240.337,05
4.957,82 0,00
201.561,19 204.957,93
4.646.189,19 5.336.205,21

138.741.690,55 69.007.845,12

0,00 1.322.109,00

[ 1387747937 ,55] 70.329.954,12'

1 53.452,64] | 24.881,70]

70.961.200,00 70.973.405,00
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Bilanz zum 31. Dezember 2010

‘ Passiva
i 31.12.2009
| € €
; A. Eigenkapital
I |. Gezeichnetes Kapital 7.500.000,00 7.500.000,00
i Il. Kapitalriicklage 81.789.478,90 81.789.478,90
, lll. Gewinnriicklagen "
i andere Gewinnrticklagen 19.564,00 0,00
1 V. Gewinnvortrag 33.408.646,81 33.408.646,81
]
| 122.717.689,71 122.698.125,71
B. Riickstellungen
-; 1. Rickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 0,00 10.676.942,00
2. Steuerriickstellungen 0,00 695.000,00
3. Sonstige Rickstellungen 110.472.722,32 19.101.227,64
| C. Verbindlichkeliten
y 1. Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 0,00 5.509.262,55
i 2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 220.925,31 237.220,87
| 3. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 19.818.395,86 38.347.878,11
4. Sonstige Verbindlichkeiten 1.210.585,74 1.398.170,93
I 21.249.906,91| | 45.492.532,46|
D. Rechnungsabgrenzungsposten [ 134.546,78] 180.854,06]
Summe Passiva [ 25%4.574.865,72] [ 198.844.681,87]
Treuhandverpflichtungen 70.961.200,00 70.973.405,00
Haftungsverhaltnisse 64.382.897,66 26.778.515,87
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RREEF Management GmbH, Eschborn

Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

. Umsatzerlgse
. Sonstige betriebliche Ertrage
. Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

. Personalaufwand

a) Léhne und Gehélter
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen
fur Altersversorgung und fiir Unterstiitzung
- davon fir Altersversorgung
€428.938,99 (i. Vj. € 1.295.898,48)

. Abschreibungen

a) aufimmaterielle Vermdgensgegenstéinde
des Anlagevermégens und Sachanlagen

b) auf Vermdgensgegensténde des Umlauf-
vermdgens, soweit diese die in der Kapital-
gesellschaft tiblichen Abschreibungen Giberschreiten

. Sonstige betriebliche Aufwendungen

. Ertrage aus

a) Beteiligungen
- davon aus verbundenen Unternehmen
€ 4.003.475,75 (i. Vj. € 900.000,00)

b) Gewinnabfithrungsvertrag
- davon aus verbundenen Unternehmen
€ 21.205.682,19 (i. Vj. € 16.733.452,49)

. Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrége

- davon aus verbundenen Unternehmen
€ 1.226.005,82 (. Vj. € 1.785.143,33)

. Abschreibungen auf Finanzanlagen

Zinsen und &hnliche Aufwendungen
- davon an verbundene Unternehmen
€ 28.140,33 (i. Vj. € 118.368,90)
Aufwendungen aus Verlustibernahme
- davon an verbundene Unternehmen
€ 217.045,85 (i. Vj. € 3.055.643,00)
Ergebnis der gew6hnlichen Geschiftstitigkeit
AuBerordentliche Aufwendungen
AuRerordentliches Ergebnis
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (Ertrag)

Sonstige Steuern

Ertrédge aus Verlustiibernahme

(i. Vj. aufgrund eines Gewinnabfiihrungsvertrages abgefilthrter Gewinn)

Jahresiiberschuss

2009
&€ £ €

12.838.357,79 12.464.139,93

6.772.675,84 16.809.159,98

1.800.683,43 1.662.905,88

8.377.225,26 8.015.251,97
1.312.056,73 9.689.281,99 2.160.480,24
73.334,98 66.813,17
3.395!74 76.730,72 141.411,48
104.859.393,99 22.340.880,24

4.011.445,87 907.618,48
21.205.682,19 25.217.128,06 16.733.452,49
1.505.035,20 2.042.750,35

8.927.564,54 1.285.289,67

1.629.756,73 674.593,85

217.045,85 3.055.643,00
I -80.867.260,36' | 9.553.851 ,73|

1.975.037,00 0,00

I -1.975.037,00 I 0,00

1.945.684,26 10.071.576,37

370,40 600.000,00

80.896.983,50 19.025.428,10
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RREEF Management GmbH, Eschborn

Anhang fiir das Geschiéftsjahr 2010

l. Aligemeines

Der Jahresabschluss der RREEF Management GmbH, Eschborn, (im folgenden auch .Gesell-
schaft* genannt) zum 31. Dezember 2010 ist nach den Vorschriften des HGB und des GmbH-
Gesetzes aufgestellit worden.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Die Gesellschaft wendet erstmals zum 1.1.2010 die Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften
des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes (BilMoG) an. Auf die Anpassung der Vorjahreszahlen
wurde gemaB Artikel 67 (8) Satz 2 Einfiihrungsgesetz zum Handelsgesetzbuch (EGHGB) verzich-
tet.

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

Seit dem 1.1.2001 besteht zwischen der RREEF Management GmbH, Eschborn, und der Deut-
sche Bank AG, Frankfurt am Main, als Alleingeselischafterin ein Ergebnisabfihrungsvertrag (kor-
perschaftsteuerliche und gewerbesteuerliche Organschaft).

Es bestehen weiterhin Ergebnisabfiihrungsvertrége zwischen der RREEF Management GmbH,
Eschborn, und den folgenden Tochtergesellschaften:

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

- seit 1. Januar 2006
RREEF Spezial Invest GmbH, Eschborn

Aufgrund der ertragsteuerlichen Organschaft mit der Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, wer-
den die bei der Gesellschaft angefallenen aktiven latenten Steuern in Hohe von T€ 7.004 (i. Vj. Ak-
tive latente Steuern T€ 4.092) nur bei der Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, als Organtrager
ausgewiesen.

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

Im Jahr 2010 sind zwei Gesellschaften auf die RREEF Management GmbH angewachsen.

Die Gesellschaft weist zum Abschlussstichtag die GréRenmerkmale einer mittelgroen Kapitalge-
sellschaft gemal § 267 (2) HGB auf.

Die Angabe nach § 285 Nr. 17 HGB (Gesamthonorar des Abschlusspriifers) ist unterblieben, da
sie im Konzernabschluss der Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, enthalten ist.
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Der Betrag in Héhe von T€ 593, der sich aus der Bewertung von Vermégensgegenstéanden im Sin-
ne des § 246 (2) Satz 2 HGB zum beizulegenden Zeitwert nach § 253 (1) Satz 4 HGB ergibt, un-
terliegt nicht der Ausschittungssperre geman § 268 (8) HGB, da frei verfligbare Riicklagen in aus-
reichendem Mal3e vorhanden sind.

ll. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Allgemein

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

Anteile an Gesellschaften, die zum Verkauf und nicht der Gesellschaft auf Dauer zu dienen be-
stimmt sind, werden gemaf § 265 (5) HGB im Umlaufvermégen unter dem Posten Anteile an Pro-
jektgesellschaften ausgewiesen.

Im Hinblick auf § 265 (6) HGB wurde die Postenbezeichnung des § 266 (2) und des § 275 (2) Nr. 5
und Nr. 9 HGB geéandert.

Anlagevermégen

Die immateriellen Vermégensgegenstdnde und die Sachanlagen werden mit den Anschaf-
fungskosten abziglich der steuerlich zuldssigen linearen oder degressiven Abschreibungen auf
Basis der betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer ausgewiesen.

Geringwertige Wirtschaftsgiiter werden im Zugangsjahr gemaR § 6 (2) EStG voll abgeschrieben.
Die in den Jahren 2008 und 2009 angeschafften geringwertigen Wirtschaftsgiiter werden gemaf
§ 6 (2a) EStG abgeschrieben.

Die Finanzanlagen sind mit den Anschaffungskosten bzw. bei einer voraussichtlich dauerhaften
Wertminderung mit den am Abschlussstichtag niedrigeren beizulegenden Wert ausgewiesen wor-
den. Wertaufholungen gemaR § 280 (1) Satz 1 HGB erfolgen, wenn der Grund fir auBerplanma0i-
ge Abschreibungen entfallen ist.

Die zur Deckung von Altersversorgungsverpflichtungen durch den Treuinvest e.V., Frankfurt am
Main, treuhénderisch gehaltenen Wertpapiere und die zum gleichen Zweck ebenfalls treuhdnde-
risch gehaltene Beteiligung an der Benefit Trust GmbH, Séssen, werden gemal § 253 (1) HGB
zum beizulegenden Zeitwert bewertet und gemal § 246 (2) Satz 2 HGB mit den Altersversor-
gungsverpflichtungen verrechnet.

Umlaufvermdgen

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstédnde sind mit ihren Anschaffungskosten bzw. ihrem
niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt worden. Kérperschaftsteuerguthaben, die aus dem
ehemaligen Anrechnungsverfahren resultieren, werden mit ihrem Barwert angesetzt. Hierbei wird
ein Diskontierungszins von 4,0% p.a. zu Grunde gelegt.

Auf fremde Wahrung lautende Vermégensgegenstande sind mit dem veréffentlichten Devisenkas-
samittelkurs zum 31.12.2010 der Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, umgerechnet.

Die Anteile an Projektgesellschaften werden gemaR § 253 (4) HGB zu Anschaffungskosten oder
dem niedrigeren beizulegenden Wert bewertet.

Riickstellungen und Verbindlichkeiten

Als Bewertungsmethode fiir die Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen wurde
die projizierte Einmalbeitragsmethode (Projected Unit Credit - Methode) benutzt. Sie wurden ge-
mal § 253 (2) Satz 1 HGB mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Markt-
zinssatz der vergangenen sieben Geschéftsjahre in Héhe von 4,94 % abgezinst. Fir die Dynamik
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der anrechenbaren Bezilige wurden 3 % p.a. unterstellt. Die Anpassung der laufenden Renten er-
folgte mit 2 %. Als Sterbetafeln wurden die Richttafeln 2005G der Heubeck Richttafeln GmbH,
Kéln, herangezogen.

Von der Méglichkeit gemaR Art. 67 (1) EGHGB wurde kein Gebrauch gemacht.

Langfristige Rlckstellungen mit Zinsteil wurden bisher mit 5% abdiskontiert. Gem. § 253 (2) HGB
werden jetzt Rickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr mit dem ihrer Rest-
laufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzins der vergangenen sieben Geschéftsjahre ab-
gezinst. Hierzu wurde die von der Deutschen Bundesbank veréffentliche Zinstabelle herangezo-
gen.

Die Verbindlichkeiten sind zu ihrem Erfullungsbetrag angesetzt.

Auf fremde Wahrung lautende Verbindlichkeiten sind mit dem veréffentlichten Devisenkassamittel-
kurs zum 31.12.2010 der Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, umgerechnet.

lll. Erlduterungen zur Bilanz

Anlagevermogen
Zur Entwicklung des Anlagevermégens wird auf den separat dargestellten Anlagenspiegel (Brutto-
anlagengitter) verwiesen (Anlage A zum Anhang).

Aufgrund von Wertminderungen waren bei den Finanzanlagen auRerplanméBige Abschreibungen
in Hohe von T€ 8.928 (i. Vj. T€ 1.285) erforderlich. Davon betrafen T€ 8.374 die Sechste DB Im-
mobilienfonds Beta Dr. Rihl, KG, Eschborn.

Zuschreibungen auf Finanzanlagen wurden in Héhe von T€ 3.372 (i. Vj. T€ 1.486) vorgenommen.
Davon betrafen T€ 1.703 die Jade Residential Property AG, Eschborn, und T€ 1.213 die Vierte DB
Immobilienfonds Beta Dr. Riihl KG.

Die im Vorjahr ausgewiesene Beteiligung an der Benefit Trust GmbH, Sdssen, wird gemal § 246
(2) Satz 2 HGB mit den Pensionsverpflichtungen verrechnet und findet sich in der Position Aktiver
Unterschiedsbetrag aus der Vermégensverrechnung wieder. Dies trifft auch auf einen Teilbetrag
der Wertpapiere des Anlagevermégens in Héhe von T€ 729 per 31.12.2009 zu.

Umlaufvermégen

Die Position Fertige Erzeugnisse und Waren enthéalt Betriebs- und Geschéftsausstattung, die kurz-
fristig zum Verkauf vorgesehen ist und aus dem Anlagevermégen umgebucht wurde.
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Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen stellen sich wie folgt dar:

davon
gegen andere gegen
Gesamt RLZ von mehr verbundene Gesellschafter
als einem Jahr Unternehmen

(Vorjahreszahlen in Klammern) T€ T€ TE TE
Forderungen aus Gewinnabfiihrungsvertragen 102.103 0 21.206 80.897
(16.733) (0) (16.733) {0)
Darlehensgewahrungen 19.260 5.638 19.260 0
(19.260) (5.638) (19.260) (0)
Guthaben bei Kreditinstituten 6.058 0 4.900 1.158
(20.057) (0) (18.750) (1.307)
Forderungen aus Organschaft 3.383 0 0 893
(245) (0) (0) (245)
Sonstige Forderungen gegen Kreditinstitute 893 0 3.383 0
(6.676) (0) (6.676) (0)

Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen 759 0 759 0
(17) (0) (17) (@)
Ubrige Forderungen 4 0 4 0
(252) (0) (252) (0)
132.460 5.638 49.512 82.948
(63.240) (5.638) (61.688) (1.552)

In den Anteilen an Projektgesellschaften sind Objekt- und Verwaltungsgesellschaften ausgewie-
sen, die zum Verkauf bestimmt sind (T€ 202; i. Vj T€ 205).

Der Posten Sonstige Vermoégensgegensténde (T€ 4.646; i. Vj. T€ 5.336) beinhaltet im Wesentli-
chen Forderungen aus Steuererstattungsanspriichen in H6he von T€ 4.362 (i. Vj. T€ 5.279).

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermégensverrechnung

Die zur Deckung der Pensionsanspriche vom Treuhander Treuinvest e.V., Frankfurt, gehaltenen
Vermégenswerte in Form von Wertpapieren, einer geleisteten Abschlagzahlung und einer Beteili-
gung an der Benefit Trust GmbH, Séssen, haben per 31.12.2010 historische Anschaffungskosten
in H6he von T€ 14.622 und beizulegende Zeitwerte in Hohe von T€ 15.277. Die Pensionsverpflich-
tungen haben zum Bilanzstichtag einen Erflllungsbetrag in Hohe von T€ 14.277.

Eigenkapital

Die Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, ist Alleingesellschafterin der RREEF Management
GmbH, Eschborn. Das Stammbkapital in Hohe von T€ 7.500 ist voll eingezahlt.

Die Kapitalriicklage besteht gemafn § 272 (2) Nr. 4 HGB.

Die sich aus der Neubewertung der Jubildumsrickstellungen gemafR § 253 (2) HGB per 1.1.2010

ergebende Teilauflésung in H6he von T€ 20 wurde gemaR Art. 67 (1) EGHGB in die Gewinnrlick-
lagen eingestelit.
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Riickstellungen

Die bisher ausgewiesenen Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen werden
gemal § 246 (2) Satz 2 HGB mit zu deren Deckung angeschafften Vermégensgegenstinden ver-
rechnet. Die per 31.12.2010 bestehende Uberdeckung wird in der Bilanzposition Aktiver Unter-
schiedsbetrag aus der Vermégensverrechnung ausgewiesen.

Die per 31.12.2009 bestehende Gewerbesteuerrlickstellung konnte aufgeldst werden, da mit einer
Inanspruchnahme nicht mehr zu rechnen ist.

Die sonstigen Ruckstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2010 Vorjahr

T€ T€
Ruckstellungen fir Prozessrisiko 90.364 0
Verpflichtungen aus laufenden Projekien 13.493 12.671
Rickstellungen fiur Vorruhestand/Altersteilzeit 2.604 2.220
Sonstige Riickstellungen im Personalbereich 2.355 1.935
Sonstiges 1.657 2275

110.473 19.101

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Das per 31.12.2009 bestehende Darlehen i. H. v. T€ 5.509 wurde am 30.12.2010 komplett zuriick-

gefihrt.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Von den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen haben T€ 177 Restlaufzeiten bis zu ei-
nem Jahr und T€ 44 Restlaufzeiten bis zu drei Jahren.

Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

davon
mit einer gegeniber anderen gegeniiber
Gesamt RLZ bis zu verbundenen Gesellschafter
einem Jahr Unternehmen

(Vorjahreszahlen in Klammern) T€ TE T€ T€
Verbindlichkeiten aus Organschaft 10.587 10.587 0 10.587
(10.028) (10.028) (0) (10.028)
Darlehensinanspruchnahme 1.560 1.560 1.560 0
(3.531) (3.531) (3.531) (0)
Verbindlichkeiten aus Gewinnabfiihrungsvertrag 217 217 217 0
(22.081) (22.081) (3.056) (19.025)
Ubrige Verbindlichkeiten 7.454 7.454 6.443 1.011
(2.708) (2.708) (2.544) (164)
19.818 19.818 8.220 11.598
(38.348) (38.348) (9.131) (29.217)

In den Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen sind Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten in Hohe von T€ 12.952 (i. Vj. T€ 29.847) enthalten.

Es bestehen keine Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als funf Jahren.
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Sonstige Verbindlichkeiten
Die sonstigen Verbindlichkeiten betreffen mit T€ 914 (i. Vj. T€ 1.017) Verbindlichkeiten im Rahmen
der sozialen Sicherheit.

Samtliche sonstige Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

Treuhandvermégen/ Treuhandverpflichtungen

Dem Treuhandvermégen stehen in gleicher Héhe Treuhandverpflichtungen auf der Passivseite
gegeniiber. Ausgewiesen werden im Wesentlichen die von der RREEF Management GmbH als
Treuhandkommanditistin gehaltenen Anteile an zwei Fondsgesellschaften.

Haftungsverhiltnisse
Die Haftungsverhéltnisse beinhalten Verbindlichkeiten aus Gewahrleistungen in Héhe von
T€ 64.383 (i. Vj. T€ 26.779); davon betreffen verbundene Unternehmen T€ 27.140 (i. Vj. TE0).

Im Einzelnen setzen sich die Haftungsrisiken wie folgt zusammen:

Den Investoren eines geschlossenen Immobilienfonds wurde in 2010 ein Angebot zur Auflésung
des NieBbrauchrechts durch ein verbundenes Unternehmen unterbreitet. Das sich daraus erge-
bende Haftungsrisiko betrug zum Bilanzstichtag T€ 27.140 (i. Vj. T€ 0).

Bei der Platzierung von geschlossenen Immobilienfonds wurden Andienungsrechte gegeniiber den
Investoren in Form eines unwiderruflichen Kaufangebots fiir die Ubernahme der Beteiligungen im
Jahr 2019 abgegeben. Der Gesamtbetrag belduft sich auf T€ 21.763, von dem T€ 9.625 (i. Vj.
T€ 9.174) zurlickgestellt wurde.

Den Investoren eines geschlossenen Immobilienfonds wurde in 2010 ein einmaliges Ubernahme-
angebot fir ihre Kommanditanteile unterbreitet. Hieraus ergibt sich ein Haftungsrisiko in Héhe von
T€ 11.582 (i Vj. TE 0).

AuBerdem hat sich die RREEF Management GmbH im Zusammenhang mit der Platzierung eines
geschlossenen Immobilienfonds gegenliber den Gesellschaftern verpflichtet, bei einer Inanspruch-
nahme der Gesellschaft, aus der zu Finanzierungszwecken fir die Griindungsgesellschafter be-
steliten Grundschulden, die Gesellschaft jederzeit in die Lage zu versetzten, die Forderung des
Grundschuldgldubigers abzuldsen. Hieraus ergibt sich zum Bilanzstichtag eine Verpflichtung in
Hoéhe von T€ 11.511 (i. Vj. 11.771).

Die weiteren Haftungsrisiken in Héhe von T€ 2.012 (i. Vj. T€ 2.419) betreffen Ubernahmeverpflich-
tungen von Kommanditanteilen bei zwei geschlossenen Immobilienfonds sowie Mietgarantien.

Patronatserkldarungen

Fir die DI Deutsche Immobilien Baugesellschaft mbH, Eschborn, tragt die RREEF Management
GmbH, abgesehen vom Fall des politischen Risikos, dafir Sorge, dass diese ihre vertraglichen
Verbindlichkeiten erflillen kann. Bei der genannten Gesellschaft handelt es sich um ein verbunde-
nes Unternehmen.

Dartiber hinaus hat die RREEF Management GmbH gegeniiber der Deutsche Bank AG, Frankfurt
am Main, im Zusammenhang mit Kreditvergaben bzw. Projekten Patronatserkldrungen fir eine
Gesellschaft zur Verfligung gestelit.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Angaben zu den derivativen Finanzinstrumenten
Es bestehen wie im Vorjahr keine Verpflichtungen aus Miet- und Leasingvertragen mit einer Dauer
von mehr als einem Jahr.

Im Rahmen eines Projektes in Berlin hat die RREEF Management GmbH eine Mietgarantie abge-
geben, die nach Ablauf eines 10-jahrigen Mietverhéltnisses, somit seit dem 31.07.2008, greift.
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IV. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose

Bei den Uberwiegend im Inland erzielten Umsatzeridsen T€ 12.838 (i. Vj. T€ 12.464) handelt es
sich um Ertrage aus Geschéftsbesorgungsvertragen (allgemeine Dienstleistungen, Fonds- und Ob-
jektverwaltung) in Héhe von T€ 11.301 (i. Vj. T€ 12.223) sowie aus sonstigen Dienstleistungen in
Hohe von T€ 1.537 (i. Vj. T€ 241).

Sonstige betriebliche Ertrége
Die sonstigen betrieblichen Ertrdge in H6he von T€ 6.773 (i.Vj. T€ 16.809) setzen sich wie folgt
zusammen:

31.12.2010 Vorjahr
T€ T€

Ertrdge aus der Zuschreibung bei Anteilen an verbundenen Unter- 3.372 1.486
nehmen

Ertrage aus der Auflésung von Rickstellungen 1.083 7.509
Ertrdge aus der Vergltung flr geschéftsfiihrende Tatigkeiten 980 980
Ertrdge aus Untervermietungen 920 1.289
Ertrdge aus der Wahrungsumrechnung 9 8
Ertrdge aus der Auflésung Steuerumlage Vorjahre 0 1.589
Ertrage aus realisierten Kursgewinnen von Wertpapieren 0 1.360
Sonstige betriebliche Ertrdge 409 2.588
Gesamt 6.773 16.809

Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

Bei den Aufwendungen fiir bezogene Leistungen in Héhe von T€ 1.801 (i. Vj. T€ 1.663) handelt es
sich im Wesentlichen um Geschaftsbesorgungskosten fiir die kaufménnische und technische Ob-
jektverwaltung durch externe Dienstleister in Hohe von T€ 797 und die RREEF Investment GmbH,
Eschborn, in H6he von T€ 1.002.

Sonstige betriebliche Aufwendungen
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in H6he von T€ 104.859 (i. Vj. T€ 22.341) setzen sich
wie folgt zusammen:

31.12.2010 Vorjahr
TE TE
Laufende Projekte 92.364 380
Konzerninterne Leistungen 4.976 3.367
Haus- und Grundstiicksaufwendungen 2.146 2.995
Geschéftsbesorgungen 1.657 11.192
Rechts- und Beratungskosten 1.305 902
Betriebs- und Geschéfisausstattung 671 597
Verluste aus Verkdufen von Weripapieren 470 1.241
Werbe- und Reisekosten 251 260
Sonstiges 1.019 1.407
Gesamt 104.859 22.341

Die Kosten fiir laufende Projekte bestehen aus Zufiihrungen zu Rickstellungen wegen Prozessri-
siken in Hohe von T€ 90.363 und fur die Abwicklung eines geschlossenen Immobilienfonds in H6-
he von T€ 2.000. Der Betrag in H6he von T€ 11.192 fir Geschaftsbesorgungen in 2009 enthalt T€
9.557 periodenfremde Aufwendungen.
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Ertrdge aus Beteiligungen und Gewinnabfiihrungsvertrag

Die Ertréage aus Beteiligungen in H6he von T€ 4.011 (i. Vj. T€ 908) beinhalten im Berichtsjahr eine
Ausschittung betreffend die Beteiligung Deutsche Bank Reality Advisors, Inc., New York in Héhe
von umgerechnet T€ 2.868 und die Ausschittung des Bilanzgewinns aus vororganschaftlicher Zeit
der RREEF Spezial Invest GmbH, Eschborn, in Héhe von T€ 1.134.

Aus Gewinnabfiihrungsvertrdgen wurden T€ 21.206 (i. Vj. T€ 16.733) Ertrage erzielt.

Abschreibungen auf Finanzanlagen

Von den Abschreibungen auf Finanzanlagen in H6he von T€ 8.928 (i. Vj. T€ 1.285) entfallen
T€ 8.374 auf die Sechste DB Immobilienfonds Beta Dr. Rihl KG, Eschborn, im Zusammenhang
mit der in 2010 geleisteten Ubernahme einer weiteren Pflichteinlage in Héhe von T€ 9.000 durch
die RREEF Management GmbH, Eschborn.

Zinsen und dhnliche Aufwendungen

In den Zinsen und dhnlichen Aufwendungen sind erstmals auch Zinsaufwendungen in Héhe von
T€ 852 aus der Aufzinsung von Rickstellungen enthalten. Von diesen Zinsaufwendungen betref-
fen gemaf § 277 (5) HGB T€ 28 fur Jubilaumsriickstellungen, T€ 38 Vorruhestandsriickstellungen,
T€ 9 Altersteilzeitriickstellungen und T€ 686 fir eine in 2010 gebildete Riickstellung fiir Andie-
nungsrechte. Zinsaufwendungen in Héhe von T€ 694 fiir Pensionsriickstellungen wurden gemanR
§ 246 (2) HGB mit Ertragen in Hohe von T€ 603 verrechnet. Diese resultieren in Héhe von T€ 594
aus der Bewertung von Vermégensgegenstanden zum beizulegenden Zeitwert und aus realisierten
Kursgewinnen und Ausschittungen in H6he von zusammen T€ 9.

Aufwendungen aus Verlustiibernahme
Aufgrund des bestehenden Gewinnabfiihrungsvertrages mit der Deutsche Grundbesitz-
Anlagegeselischaft mit beschrankter Haftung, Eschborn, wurde ein Verlust in Héhe von T€ 217
tibernommen. .

AuBerordentliche Aufwendungen
Der Betrag resultiert aus den Neubewertungen der Pensions- und Vorruhestands- und Altersteil-
zeitverpflichtungen zum 1.1.2010 gemaR § 253 (2) HGB in Verbindung mit Art. 67 (7) EGHGB.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (Ertrag T€ 1.945; i. Vj. Ertrag T€ 10.071) betreffen
im Berichtsjahr jeweils periodenfremde Korperschaftsteuer (Ertrag T€ 763) und Solidaritétszu-
schlag (Aufwand T€ 39) aus abgeschlossenen Betriebspriifungen sowie periodenfremde Gewer-
besteuer (Ertrag T€ 1.221).

V. Sonstige Angaben
Organe der RREEF Management GmbH

Geschaftsfiihrung
Dr. Georg Allendorf

Chief Executive Officer

Thomas Schneider
Chief Operating Officer

Robert Cervinka
Chief Investment Officer
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Beziige der Geschiftsfiihrung

Die fur die Tatigkeit im Geschéftsjahr gewdhrten Gesamtbeziige der Geschéftsfiihrung beliefen
sich auf T€ 955 (i. Vj. T€ 1.307). An frihere Mitglieder der Geschéftsfiihrung und ihrer Hinterblie-
benen wurden T€ 78 gezahit. Fir die Pensionsverpflichtungen gegentber friheren Mitgliedern der
Geschéftsfihrung und ihren Hinterbliebenen sind insgesamt T€ 5.386 (i. Vj. T€ 4.722) zuriickge-
stellt.

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
Die durchschnittliche Zahl der wahrend des Geschéftsjahres beschéftigten Mitarbeiter (arbeitswirk-
sam) betrug insgesamt 77 (i. Vj. 82), darunter befanden sich 39 Mitarbeiterinnen (i. Vj. 39).

Muttergesellschaft

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

Eschborn, den 24. Februar 2010

7 Die Geschéaftsfihrung
11/ ~
! — Al
Dr. Georg Allendorf Robert Cervinka Thomas Schneider
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I. Immaterielle Vermégensgegenstande

Lizenzen und ahnliche Rechte
und Werte

Il. Sachanlagen

Betriebs- und Geschéftsausstattung

lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Beteiligungen

3. Wertpapiere des Anlagevermégens

Summe Anlagevermégen

Entwicklung des Anlagevermégens der RREEF Management GmbH, Eschborn

Anschaffungs- oder Herstellungskosten

Vortrag Anpassung Stand
an das
1.1.2010 BilMoG Zugénge Abgénge Umbuchungen 31.12.2010
€ € € € €
1.104,04 0,00 0,00 0,00 0,00 1.104,04
1.104,04 0,00 0,00 0,00 0,00 1.104,04
604.223,34 0,00 16.539,00 2.364,37 -332.923,58 * 285.474,39
604,223,34 0,00 16.539,00 2.364,37 -332.923,58 285.474,39
224.071.976,27 0,00 9.000.000,00 11.429.954,77 0,00 221.642.021,50
14.191.698,92 -13.931.078,09 0,00 1.453,59 0,00 259.167,24
912.293,39 -728.986,39 58.922,79 74.036,00 0,00 1.626.166,57
239.175.968,58  -14.660.064,48 9.058.922,79  11.505.444,36 0,00 222.069.382,53
239.781.295,96  -14.660.064,48 9.075.461,79 _ 11.507.808,73 -332.923,58 222.355.960,96

* Umbuchung ins Umlaufvermégen




zum 31. Dezember 2010

kumulierte Abschreibungen Buchwert
Vortrag Anpassung Abschreibungen Zuschreibungen Stand
an das des des
1.1.2010 BilMoG Geschéftsjahres Geschéftsjahres Abgénge Umbuchungen 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2009
€ € € € € € € €

368,01 0,00 368,02 0,00 0,00 0,00 736,03 368,01 736,03
368,01 0,00 368,02 0,00 0,00 0,00 736,03 368,01 736,03
496.612,72 0,00 72.966,96 0,00 1.883,19 -326.676,58 * 241.019,91 44.454.48 107.610,62
496.612,72 0,00 72.966,96 0,00 1.883,18 -326.676,58 241.019,91 44,454,48 107.610,62
110.616.855,97 0,00 8.927.564,54 3.371.809,40 8.927.857,60 0,00 107.244.753,51 114.397.267,99 113.455.120,30
177.280,33 -81.259,97 0,00 0,00 0,00 0,00 96.030,36 163.136,88 14.014.408,59
322,88 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 322,88 1.625.843,69 911.970,51
110.794.469,18 -81.259,97 8.927.564,54 3.371.809,40 8.927.857,60 0,00 107.341.106,75 116.186.248,56 128.381.499,40

111.291.449,81 -81.259,97 9.000.899,52 3.371.809,40 8.929.740,79 -326.676,58 107.582.862,69 116.231.071,05 _128.489.846,05




Anteilsbesitz der RREEF Management GmbH
zum 31. Dezember 2010 gemaR § 285 Nr. 11 HGB

o= o B b =

1. Verbundene Unternehmen

5000 Yonge Street Toronto Inc., Toronto, Kanada

AV America Grundbesitzverwaltungsgesellschaft mbH i. L., Frankfurt am Main
DB Real Estate CANADAINVEST 1 Inc., Toronto, Kanada

RREEF Investment GmbH, Eschborn

RREEF Spezial Invest GmbH, Eschborn

DEGRU Erste Beteiligungsgesellschaft mbH, Eschborn

Deutsche Bank Realty Advisors Inc., New York, Amerika

Deutsche Grundbesitz-Anlagegesellschaft mbH, Eschborn

Deutsche Grundbesitz Beteiligungsgesellschaft mbH, Eschborn

. DI Deutsche Immobilien Baugesellschaft mbH & Co. Vermietungs KG, Eschborn
. DI Deutsche Immobilien Baugeselischaft mbH, Eschborn

. DI Deutsche Immobilien Treuhandgesellschaft mbH, Eschborn

. Dritte DB Immobilienfonds Beta Dr. Riihl KG i. L., Frankfurt am Main
. Erste DB Immobilienfonds Beta Dr. Rihl KG i. L., Frankfurt am Main
. Finfte DB Immabilienfonds Beta Dr. Riihl KG i. L., Frankfurt am Main
. IC Chicago Associates LLC, Wilmington, Amerika

. IMM Associate LLC, New York, Amerika

. JADE Residential Property AG, Eschborn

. JG Japan Grundbesitzverwaltungsgesellschaft mbH i. L., Eschborn

. Sechste DB Immobilienfonds Beta Dr. Rilhl KG, Eschborn

. Vierte DB Immabilienfonds Beta Dr. Rihl KG i. L., Frankfurt am Main
. Zweite DB Immobilienfonds Beta Dr. Riihl KG i. L., Frankfurt am Main

2. Beteiligungen

P. F. A. B. Passage Frankfurter Allee Betriebsgeselischaft mbH, Berlin
WohnBauEntwicklungsgesellschaft Miinchen-Haidhausen mbH & Co. KG i. L., Eschborn
WohnBauEntwicklungsgesellschaft Miinchen-Haidhausen Verwaltungs mbH i. L., Eschborn

Anteilsbesitz der RREEF Management GmbH
zum 31. Dezember 2010 gem&R § 285 Nr. 11 a HGB

il

DEBEKO Immobilien GmbH & Co Grundbesitz OHG, Eschborn

* Jahresabschluss 2008
** Jahresabschluss 2009

1von1

Anteil am Kapital Eigen-  Jahres-

in % kapital  ergebnis

insgesamt mittelbar in Tsd in Tsd

100,00 - CAD 0 0
75,00 - EUR 82 3
100,00 - CAD -3 2
99,90 - EUR 16.664 0
100,00 40,00 EUR 5483 0
100,00 - EUR  1.024 292
100,00 - usb 1.897 -51
99,90 - EUR 1.935 0
100,00 - EUR 43 -15
100,00 90,0 EUR  1.507 -268
100,00 - EUR  1.938 -314
100,00 - EUR 310 0
94,21 - EUR  6.456 6.719
94,21 - EUR  3.908 4.805
94,21 - EUR  5.701 7.226
100,00 100,00 USD 0 0
100,00 100,00 USD  2.028 0
100,00 - EUR 57.484 1.702
100,00 - EUR 52 1.173
100,00 - EUR 626 -8.738
94,21 - EUR  4.011 4.639
94,21 - EUR  3.051 3.666
22,20 22,20 EUR 511 3
33,33 - EUR 234 -1
33,33 - EUR 59 -2

%



Lagebericht der RREEF Management GmbH
fiir das Geschéftsjahr 2010

g Geschiftliche Rahmenbedingungen
1.1 Aligemeine Informationen zum Unternehmen

Die RREEF Management GmbH, Eschborn (nachfolgend ,REM*) gehért zur Unternehmenseinheit
RREEF Alternative Investments der Deutsche Bank Gruppe. Mit mehr als 600 Mitarbeitern in 22
Landem auf vier Kontinenten und mit einem betreuten Anlagevermégen von rund EUR 42,6 Mrd.
ist RREEF Alternative Investments in diesem Geschéftsbereich heute weltweit eines der gréRten
Immobilieninvestmentunternehmen. In diesem Verbund biindelt die REM in Deutschland als
Holding die vielfaltigen Aktivitaten ihrer Tochtergesellschaften fur inléandische Immobilien-Inves-
toren. Die REM beschéftigte im Geschaftsjahr 2010 durchschnittlich 77 Mitarbeiter. Alleinige
Gesellschafterin der REM ist die Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main (nachfolgend ,DB AG*)
mit der ein Ergebnisabflihrungsvertrag besteht.

1.2 Wesentliche Geschiftsbereiche

Die Tochtergesellschaften RREEF Investment GmbH (nachfolgend ,REI“) und RREEF Spezial
Invest GmbH (nachfolgend ,RESI“) verwalten insgesamt ein Fondsvolumen in Héhe von EUR
7.455 Mio. (i. Vj. EUR 5.956 Mio.). Die REI verwaltet die offenen Immobilienfonds grundbesitz
europa und grundbesitz global. Die RESI betreut zum Stichtag insgesamt 9 Spezialfonds fur
institutionelle Anleger, von denen 2 Spezialfonds im Geschéftsjahr aufgelegt wurden. Die
Liquidation eines Spezialfonds wurde im Berichtsjahr abgeschlossen.

1.3 Organisatorische MaRnahmen

Zur weiteren Konzentration der internen Servicefunktionen bei der REM wurden zum 01. August
2010 die Bereiche Property Controlling, Asset Management und Transactions von der REIl zur
REM dbertragen. Im Jahr 2010 hat die Gesellschaft ihr Wertemanagementsystem durch die
"Initiative Corporate Governance der deutschen Immobilienwirtschaft e. V." zertifizieren lassen.
Auch die beiden Tochterunternehmen RREEF Investment GmbH und RREEF Spezial Invest
GmbH wurden entsprechend zertifiziert.

1.4 Entwicklung der Gesamtbranche

Das globale Bruttoinlandsprodukt hat sich in 2010 mit rund 4,7% wieder positiv entwickelt.
Wahrend ein GroBteil der Industriestaaten nur ein geringes Wachstum verzeichnete, waren die
Schwellenlénder Haupttreiber der Entwicklung. Allen voran China, Indien aber auch Brasilien
sorgten fiir eine hohe Nachfrage nach Investitionsgiitern. Durch die hohe Verunsicherung im
Rahmen der Finanzkrise wurden viele Investitionen gestrichen oder zuriickgestellt. Diese wurden
in 2010 nachgeholt und sorgten auch fir einen Anstieg des Welthandels. Deutschland, aber auch
Japan profitierten davon in hohem Mafle. Diese Lander waren auch nicht so stark von der
Immobilienblase betroffen und konnten sich daher auch schneller aus der Rezession erholen. Die
USA sowie einige Lander Europas sind vom Platzen der Immobilienblase sowie von der
Staatsanleihekrise betroffen. Die Sanierung des privaten und o6ffentlichen Sektors hemmt das
Wachstum. Fir 2011 erwartete DB Global Markets ein leicht gedampftes globales Wachstum von
rd. 3,9%. Es wird mit einer weiteren Erholung der Investitionen und Handelsstréme gerechnet. Der
Konsum wirkt sich jedoch noch déampfend auf die Entwicklung aus. Die Inflation ist weltweit wieder
angestiegen und fur 2011 rechnet DB Global Markets mit einer moderaten Zunahme in den
Industriestaaten und einem stérkeren Anstieg in den Schwellenlandern.

Die weltweiten Buromérkte befinden sich in der Konsolidierungsphase. Die verhaltene Nachfrage
sorgt fur einen weiteren leichten Anstieg des Leerstandes; gleichzeitig ist die Bautstigkeit auf
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niedrigem Niveau. Die Mieten haben gréftenteils die Talsohle erreicht. Die Entwicklungen waren
jedoch vom Markt zu Markt teilweise sehr unterschiedlich. In den USA stieg im schwierigen
Wirtschaftsumfeld die landesweite Biroleerstandsquote noch einmal leicht auf 16,7% an.
Entsprechend haben die Mieten um etwa 5% nachgegeben. San Francisco, Washington DC und
New York werden sich als erste Mérkte erholen. Der Biiromarkt in Tokio beginnt sich zu festigen.
In Seoul fiihrt das Neubauvolumen zu einem weiteren leichten Anstieg der Leerstandsrate und
entsprechend haben die Mieten nachgegeben. In Europa hat eine weitere Stabilisierung der
Biromérkte stattgefunden. Allen voran in Deutschland aber auch die siideuropéischen Méarkte
haben langsam die Talsohle erreicht. In London und Paris hat eine deutliche Marktbelebung mit
steigenden Mieten statigefunden. Fir 2011 wird mit einer weiteren Festigung der Markte
gerechnet. ¢

Die globalen Investmentmérkte haben in 2010 eine deutliche Belebung erfahren. Mit einem
Investmentvolumen von rd. 440 Mrd. EUR fand eine Steigerung um (ber 50% gegeniiber dem
Vorjahr statt. Damit liegt der Wert jedoch noch deutlich unter dem Wert von 2007 mit etwa 900
Mrd. EUR. Die verbesserte Stimmung kombiniet mit der niedrigen Verzinsung von
Alternativanlagen (insb. Anleihen) hat zu einer erhéhten Nachfrage nach Core-Immobilien gefihrt.
Allerdings Ubersteigt hier die Nachfrage das Angebot bei weitem und hohe Preisforderungen
lassen sich durchsetzen. Die Nachfrage in Europa hat sich auf UK, Frankreich, Deutschland und
Schweden konzentriert. Die Renditen haben im Jahresverlauf leicht nachgegeben und RREEF
Research rechnet fir 2011 mit einem weiteren leichten Riickgang in den meisten Regionen der
Welt.

2. Geschiftsentwicklung
21 Ertragslage

Bezogen auf die gewdhnliche Geschéftstatigkeit entspricht der Verlauf des Geschéftsjahres den
Erwartungen der Geschaftsfiihrung. Das Ergebnis wurde dabei wesentlich von dem Ergebnis aus
Gewinnabfiihrungsvertragen mit Tochtergesellschaften gepréagt. Diese Ertrdge haben sich im
Berichtsjahr um EUR 4,5 Mio. auf EUR 21,2 Mio. erhoht. Die Beteiligungsertrage stiegen in 2010
von EUR 0,9 Mio. auf EUR 4,0 Mio.

Die Umsatzerlése blieben mit EUR 12,8 Mio. nahezu konstant (i. Vj. EUR 12,5 Mio.). Nach
Einmaleffekten im Vorjahr liegen die sonstigen betrieblichen Ertrdge nun bei EUR 6,8 Mio. Der
Personalaufwand betragt fiir das Berichtsjahr EUR 9,7 Mio. (i. Vj. EUR 10,2 Mio.). Die durch-
schnittliche Zahl der in 2010 beschéftigten Mitarbeiter betrug 77 (i. Vj. 82).

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen in Héhe von EUR 8,9 Mio. resultieren im Wesentlichen aus
der Abschreibung auf eine Objektgesellschaft.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen erhéhten sich auf EUR 104,8 Mio. (i. Vj. EUR 22,3
Mio.). Hintergrund ist eine Risikovorsorge in Hohe von EUR 90,4 Mio. aufgrund von laufenden
Rechtsstreitigkeiten im Zusammenhang mit einem ehemaligen Investitionskonzept.

Im Rahmen ihres Gewinnabfiihrungsvertrags wird die REM von der Deutsche Bank AG einen
Verlustausgleich in Héhe von EUR 80,9 Mio. (i. Vj. Gewinnabfiihrung EUR 19,0 Mio.) erhalten.

2.2 Finanzlage

Die Finanzlage der REM ist grundsatzlich durch die Finanzierung der Tochtergesellschaften und
die entsprechenden Refinanzierungsmdglichkeiten bei der Deutsche Bank AG gepragt.

Zum 31. Dezember 2010 weist die REM Guthaben bei Kreditinstituten in Héhe von EUR 6,1 Mio.
(im Vorjahr EUR 20,1 Mio.) aus. Zur Vereinfachung der Beteiligungsstruktur flossen EUR 9,0 Mio.
in eine Objektgesellschaft. Diese Liquiditat ist der REM im Januar 2011 durch eine Ausschittung




seitens flinf Fondsgesellschaften die im Mehrheitsbesitz sind, wieder riickgefiihrt worden. Mittels
dieser Abwicklung kénnen in 2011 finf Gesellschaften liquidiert werden.

2.3 Vermdgenslage

Bei einer um EUR 55,6 Mio. auf EUR 254,6 Mio. gestiegenen Bilanzsumme spiegelt die Ver-
mégenslage der REM ihre Funktion als Holding wider. Zum Bilanzstichtag weist die Gesellschaft in
ihren Finanzanlagen Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen in Héhe von EUR
114,6 Mio. (i. Vj. EUR 127,5 Mio.). Die Differenz zum Vorjahr begriindet sich in der erstmaligen
Saldierung des Planvermdégens mit den Pensionsverbindlichkeiten nach Bilanzrechtsmo-
dernisierungsgesetz als aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermégensverrechnung in Héhe von
EUR 1,0 Mio. (i. Vj. EUR 3,9 Mio.).

Die Finanzierung der REM erfolgt mit 48 % (i. Vj. 62 %), entspricht wie im Vorjahr EUR 122,7 Mio.,
durch Eigenkapital. Langfristige Drittbankdarlehen bestehen zum Ende des Berichtsjahres keine (i.
Vj. EUR 5,5 Mio.).

Nach dem Schiluss des Geschéftsjahres 2010 sind bis zur Erstellung dieses Lageberichtes keine
Geschéaftsvorgdnge von besonderer Bedeutung eingetreten, die eine andere Darstellung der
Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage erfordert hatten

2.4 Nicht finanzielle Indikatoren

RREEF Alternative Investments ist einer der weltweit gréRten Anbieter und Manager von
Immobilieninvestitionen mit globalem Netzwerk. Die Zugehérigkeit der Gesellschaft zu dieser
globalen Plattform fuhrte im Geschéftsjahr zum erfolgreichen Abschluss von 19 ausléndischen
Transaktionen fiir die von RE| und RESI verwalteten Sondervermégen.

2.5 Risikomanagement / Risikobericht

Das neutrale Risk Management begleitet alle Projekte im Hinblick auf Vor- und Nachkalkulationen
sowie Risikoliberwachung. Hierzu wird ein EDV-gestiitztes Risikomanagementsystem verwendet,
welches gesellschaftsiibergreifend als Risikoerfassungs- und Risikobewertungssystem der REM
und der ihr angeschlossenen Tochtergesellschaften dient. Dokumentiert werden die Ergebnisse in
dem Risk Report, der alle Risiken (Markt- und operationelle Risiken) darstellt und bewertet.

Die Bewertung der Markt- bzw. Projektrisiken erfolgt auf Grundlage von drei Szenarioanalysen
(Business Case, Worst Case und ,AAA“-Case), die durch Risk Management erstellt werden. Auf
Basis des Business Case wird die Risikovorsorge ermittelt. Das Worst Case Szenario stellt die
moglichen Risiken dar, die eintreten kénnten, wenn sich wesentliche, noch verinderbare Para-
meter negativer entwickeln wirden. Aufbauend auf diese Einschdtzung wird der theoretische
~AAA"-Case abgeleitet, der als Grundlage fiir die Berechnung des &konomischen Kapitals dient.
Das dkonomische Kapital stellt das Eigenkapital dar, das erforderlich ist, um die Risiken dieses
Szenarios abzudecken. Per 31. Dezember 2010 betrégt das ékonomische Kapital aus Marktrisiken
der REM und der ihr angeschlossenen Tochtergesellschaften EUR 10,4 Mio.

Die Risikovorsorge auf Ebene der REM hat sich gegeniiber dem Vorjahr von EUR 13,1 Mio. auf
EUR 13,9 Mio. erhoht. Die Erh6hung resultiert aus der Vorsorge fiir die Freistellung von Investoren
fur steuerliche Risiken in Héhe von EUR 2,0 Mio. dem ein Verbrauch (EUR 0,7 Mio.) bzw.
Auflésungen (EUR 0,5 Mio.) von Risikopositionen gegeniiberstehen. Fiir die ihr angeschlossenen
Tochtergesellschaften liegt die Risikovorsorge annéhernd auf dem Niveau des Vorjahres (EUR 3,1
Mio.). Mit der getroffenen Risikovorsorge sind alle Marktrisiken - in erster Linie
Developmentrisiken, Vermietungsrisiken und Risiken aus Andienungsrechten/Exits — erfasst.




Die operationellen Risiken (OR) werden ebenfalls identifiziert, bewertet, berichtet, behandelt und
Uberwacht. Per 31. Dezember 2010 wurden u.a. fiir Rechtsstreitigkeiten in Summe EUR 90,4 Mio.
Risikovorsorge gebildet. Das 6konomische Kapital betrégt aktuell EUR 0,3 Mio. Basierend auf der
Group Operational Risk Management Policy der Deutschen Bank AG wurde ein OR Management
Framework eingefiihrt, in dem ein Prozess definiert und entsprechende OR Tools zentral bereit-
gestellt werden. Weiterhin wurden Specific Risk Management Processes definiert, die sich mit
speziellen funktionsiibergreifenden Risiken befassen.

Bestandsgefahrdende Risiken werden derzeit keine gesehen.

9 Prognosebericht

Nach dem Bilanzstichtag wurden der Gesellschaft ca. 73 % eines geschlossenen Immobilienfonds
Ubertragen. In 2011 plant die Gesellschaft ein mittelbar gehaltenes Objekt in Leipzig zu verauRern.
Der Effekt aus dieser einmaligen Ergebniskomponente ist nicht voraussehbar. Wesentliche
Chancen in den néchsten Jahren sehen wir in der Entwicklung unserer Tochtergesellschaften REI
und RESI.

Die geschéftliche Entwicklung der Tochter REI wird im Wesentlichen vom Volumen des verwalte-
ten Fondsvermégens als Berechnungsgrundlage fiir die laufende Fondsverwaltungsverglitung
sowie den Einnahmen aus Immobilientransaktionen fiir die verwalteten Immobilien-Sonderver-
mdégen bestimmt. Insgesamt geht die Geschéftsfiihrung davon aus, dass sich, unter
Berucksichtigung der voraussichtlich steigenden Fondsvolumina, die Ertragslage der Gesellschaft
in den nachsten Jahren weiterhin zufrieden stellend entwickeln und i{iber dem Niveau des
Vorjahres liegen wird.

Im Rahmen der strategischen Planung der RESI beabsichtigt die Geschaftsfilhrung, die noch
offenen Kapitalzusagen der Sondervermdgen zu investieren sowie weitere Sondervermdgen
aufzulegen. Damit soll das verwaltete Vermégen signifikant erhéht sowie die Abhangigkeit der
Gesellschaft von einzelnen Produkten reduziert werden. Unter Beriicksichtigung der
Uberschaubaren Vorlaufkosten dieser strategischen Initiativen beschrénken sich die Risiken auf
die Investorenakquisition sowie die marktseitige Verfiigbarkeit von geeigneten Immobilien.

Insgesamt geht die Geschéftsfiihrung davon aus, dass sich die Ertragslage der Gesellschaft in den
nachsten beiden Jahren zufrieden stellend entwickeln wird.

Eschborn, den 24. Februar 2011

/ ; Die Geschéftsfihrung
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RREEF Management GmbH
Bestitigungsvermerk
Jahresabschluss zum 31.12.2010 und Lagebericht

Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss --bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang-- unter Einbeziehung der Buchfithrung und den Lagebericht der RREEF Management
GmbH, Eschborn, fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010 gepriift. Die
Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung der Geschiftsfithrung der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefithrten Priifung
eine Beurteilung iiber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und iiber den
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsidtze ordnungsméBiger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass
Unrichtigkeiten und Verst6Be, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter
Beachtung der Grundsitze ordnungsmiBiger Buchfilhrung und durch den Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse iiber die Geschiftstitigkeit und iiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
der Gesellschaft sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der
Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht
iiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Bilanzierungsgrundsitze und der wesentlichen Einschitzungen der
Geschiftsfiihrung sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage
fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

68.021.946 1




RREEF Management GmbH
Bestitigungsvermerk
Jahresabschluss zum 31.12.2010 und Lagebericht

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
Grundsitze ordnungsmiBiger Buchfilthrung ein den tatséchlichen Verhiltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der RREEF Management GmbH, Eschborn. Der
Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 25. Februar 2011

WIRTSCHAFTS-
PRUFUNGS-
GESELLSCHAFT

Dr. Lemnitzer Kalthoff
Wirtschaftspriifer Wirt
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