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Bericht tiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns

Der Konzernlagebericht wurde gemaB § 315 Abs. 3 HGB in Verbindung mit § 298 Abs. 3 HGB mit dem Lagebericht
der PATRIZIA Immobilien AG zusammengefasst, weil die Lage der PATRIZIA Immobilien AG als Finanzholding maB-
geblich von der Lage des Konzerns gepragt wird. Der zusammengefasste Lagebericht enthélt alle Darstellungen liber
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft und des Konzerns sowie weitere Angaben, die nach MaB-
gabe des deutschen Handelsgesetzes erforderlich sind. Die Wahrungsangaben erfolgen in Euro.

1 Geschiftsbereiche und Umfeld

Die PATRIZIA Immobilien AG mit ihren Tochtergesellschaften (nachfolgend die PATRIZIA) ist ein Immobilienhandels-
und -investmenthaus. Sie ist spezialisiert auf den Ankauf qualitativ hochwertiger Wohnimmobilien an wirtschaftlich

attraktiven Standorten in Deutschland und Europa, deren Optimierung und Wertsteigerung sowie den anschlieBen-
den Weiterverkauf der Objekte. Seit nunmehr 27 Jahren bedient die PATRIZIA als Investor und Dienstleister bundes-
weit den wohnungswirtschaftlichen Immobiliensektor. Neben dem Hauptsitz in Augsburg sorgen Niederlassungen
in Berlin, Dresden, Frankfurt am Main, Hamburg, Koln, Miinchen und Stuttgart fiir den Vertrieb der Immobilien und

erbringen Serviceleistungen vor Ort. Die regionale Ausrichtung sichert sowohl den direkten Kundenkontakt als auch
die lokale Marktkenntnis.

Der Konzern gliedert sich in die beiden Segmente Investments und Services. Diese setzen sich aus wirtschaftlich
und strategisch eng verzahnten Geschaftsbereichen zusammen. Die Bereiche Wohnungsprivatisierung, Revitali-
sierung und Projektentwicklung werden in der Berichterstattung zum Segment Investments zusammengefasst, da
sie vergleichbare wirtschaftliche Merkmale aufweisen. Die Geschaftsbereiche Asset- und Investmentmanagement,
Fonds und Immobilienmanagement bilden aufgrund ihrer dhnlichen wirtschaftlichen Merkmale gemeinsam das
Segment Services. Alle Geschaftsbereiche konnen auf das PATRIZIA eigene Research zugreifen.

PATRIZIA GESCHAFTSBEREICHE

INVESTMENTS SERVICES

Wohnungs- Revitalisierung Projekt- Asset Investment Fonds Immobilien-
privatisierung entwicklung Management Management management

HAUSEIGENES RESEARCH

Im Segment Investments kauft die PATRIZIA Immobilien, hebt deren Wert durch die Arbeit an der Immobilie
selbst — wie etwa der Durchfiihrung baulicher MaBnahmen oder dem Abbau von Leerstanden — und verauBert die
wertoptimierten Objekte wieder, unabhangig ihres Ausweises als lang- oder kurzfristiges Vermdgen. Untergliedert
in die Geschaftsbereiche Wohnungsprivatisierung, Revitalisierung und Projektentwicklung kauft die PATRIZIA hierbei
grundsatzlich fiir den eigenen Bestand. Der Anlagehorizont ist in der Regel kurz- bis mittelfristig, meist zwei bis flinf
Jahre. Innerhalb dieses Zeitraums erhoht die PATRIZIA die Rentabilitat der Immobilie und stellt den Weiterverkauf
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sicher — sei es als einzelne Wohnungen an Mieter, Selbstnutzer und private Kapitalanleger oder in Teil-Paketen an
vermogende private und institutionelle Investoren. 79 % der insgesamt rund 9.300 eigenen Wohnungen liegen an
den deutschen Top-5-Standorten: in Berlin, Frankfurt am Main, Hamburg, KoIn/Diisseldorf und Miinchen.

Im Segment Services erbringt die PATRIZIA samtliche Serviceleistungen rund um die Immobilie: Die Palette reicht
von der Ankaufsberatung Uber das Asset Management und die Immobilienverwaltung bis hin zur VerauBerung der
Immobilien. Hier handeln wir auch als Vertreter der Eigentimer und optimieren Immobilienportfolios externer Dritter
als waren es unsere eigenen Bestande. Die PATRIZIA Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH legt Themenfonds
auf und bietet institutionellen Anlegern indirekte Investmentmaglichkeiten in deutsche und europaische Wohnimmo-
bilien. Das von Investoren eingeworbene Eigenkapital wird ohne eine Kapitalbeteiligung der PATRIZIA investiert und
nach dem Investmentgesetz verantwortet; zudem tbernimmt die PATRIZIA fiir die Fonds wesentliche Dienstleistun-
gen. Mit dem Erwerb der LB Immo Invest GmbH verfiigt die PATRIZIA mit Beginn des neuen Geschaftsjahres 2011
auch Uber eine Kapitalanlagegesellschaft, die vorwiegend in Gewerbeimmobilien investierende Fonds verantwortet.

INVESTIEREN. OPTIMIEREN. REALISIEREN.

Unser Ziel ist es, als Investor und Dienstleister ganzheitliche Losungen zur renditeorientierten Optimierung von Immo-
bilienportfolios zu schaffen. Dazu gibt es unterschiedliche Mdglichkeiten: So werden etwa durch eine professionelle
Bewirtschaftung Leerstandsquoten gesenkt und Miet-Cash-Flows erhoht. Wertschopfung kann je nach Qualitat der
Immobilien auch aus Revitalisierungen erfolgen, die den spateren Verkauf zu wesentlich hoheren Preisen rechtfer-
tigen. Je nach Immobilienportfolio sind unterschiedliche MaBnahmen gefragt, doch alle Prozesse bzw. die gesamte
Wertschopfungskette rund um die Immobilie decken wir mit eigenen Mitarbeitern ab. Erst das abgestimmte Zusam-
menspiel von Ankauf, Asset Management und Vertrieb ermoglicht die optimale Entwicklung einer Immobilie und deren
erfolgreiche Platzierung am Markt.

Struktur

Die PATRIZIA Immobilien AG ist die Management-Holding des PATRIZIA Konzerns und nimmt zentrale Leitungs- und
Dienstleistungsfunktionen wahr. Unter dem Dach der Holding waren 2010 sechs Tochtergesellschaften am Markt
aktiv und verantworteten das operative Geschaft der PATRIZIA. Ihre Anteile werden jeweils zu 100 % von der PATRIZIA
Immobilien AG gehalten und sind an diese mit Ergebnisabfiihrungsvertragen gebunden. Die LB Immo Invest GmbH
wurde als 94,9 %ige Tochtergesellschaft des PATRIZIA Konzerns mit Wirkung zum 3. Januar 2011 erworben und ist
daher im Konzernabschluss 2010 nicht enthalten. Ein Ergebnisabfiihrungsvertrag besteht nicht. Die Immobilien-
bestande werden ber Objektgesellschaften geflihrt und vervollstandigen den Konzern. Eine detaillierte Aufstellung
des Anteilsbesitzes kann dem Konzernanhang entnommen werden.

PATRIZIA KONZERN

PATRIZIA IMMOBILIEN AG

PATRIZIA PATRIZIA PATRIZIA PATRIZIA PATRIZIA PATRIZIA LB
Acquisition & Immobilien Immobilien- Investment- Projekt- Wohnen Immo Invest
Consulting Kapitalanlage- management management entwicklung GmbH GmbH'
GmbH gesellschaft GmbH GmbH GmbH

mbH

konzernzugehorig seit 3. Januar 2011



Die PATRIZIA Acquisition & Consulting GmbH verantwortet den Ankauf der Wohnimmobilien inklusive des dazu
erforderlichen Researchs fiir unsere eigenen Investments und flr unsere in Wohnimmobilien investierenden Fonds.

Die PATRIZIA Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH (KAG) legt Immobilien-Spezialfonds fiir nationale insti-
tutionelle Investoren auf und verantwortet das gesamte Fondsmanagement. Die Fonds investieren in deutsche und
europaische Wohnimmobilien. Dabei greift die KAG auf Dienstleistungen der PATRIZIA zurlick, wie das Immobilien-
Research, die Akquisition geeigneter Objekte, die Finanzierung auf Fondsebene, das Asset Management und das
Immobilienmanagement.

Die PATRIZIA Immobilienmanagement GmbH ist auf die professionelle Objektverwaltung von Wohn- und Gewerbe-
immobilien aller GroBenordnungen in Eigen- oder Fremdbesitz spezialisiert. Zurzeit betreut sie insgesamt rund 17.500
Einheiten, davon neben dem Eigenbestand rund 8.200 Einheiten in Verwaltung fur Dritte.

Die PATRIZIA Investmentmanagement GmbH verwaltet das Immobilienvermdgen institutioneller und privater Anleger.
Dabei iibernimmt sie das wertorientierte Asset Management der Immobilien und steuert alle in den Optimierungs-
prozess einbezogenen Bereiche. Sie begleitet die Mandanten beim Erwerb der Immobilie und bietet ihnen eine grofe
Bandbreite moglicher Investmentvehikel. Diese sind individuell an die jeweiligen Bediirfnisse des Investors angepasst.
Die Gesellschaft vermarktet Einzelimmobilien und Immobilienportfolios entweder aus dem eigenen Bestand oder Uiber-
nimmt die Verkaufsberatung fur Transaktionen Dritter. Des Weiteren ist hier unser Gewerbeimmobilienteam angesiedelt,
das von der Ankaufsberatung und -abwicklung tber das Asset Management bis hin zum Abverkauf einer Gewerbe-
immobilie alle Dienstleistungen durchfiihrt.

Die PATRIZIA Projektentwicklung GmbH erbringt samtliche Leistungen der gewerblichen und wohnungswirtschaft-
lichen Projektentwicklung, von der Konzeption liber den Ankauf geeigneter Grundstiicke oder Objekte bis zur Verau-
Berung des entwickelten Objekts.

Die PATRIZIA Wohnen GmbH verantwortet die Aufgabengebiete Asset Management fiir den Privatisierungsbestand,
Bautechnik und Wohnungsprivatisierung. Das Asset Management erzielt fiir unsere eigenen Wohnimmobilien in allen
Nutzungsphasen die bestmogliche Wertschopfung. Der Bereich Bautechnik erarbeitet Losungen im Hinblick auf die
bautechnische Substanz von Gebauden und setzt diese kosteneffizient um. Die Wohnungsprivatisierung umfasst
den Vertrieb einzelner Wohnungen an Mieter, Selbstnutzer und private Kapitalanleger. Klare Zielsetzung ist es, den
Mietern und anderen Interessenten durch umfassende Beratung maBgeschneiderte Wege zum Wohneigentum auf-
zuzeigen. Jedes Objekt wird zu 100 % abverkauft.

Die LB Immo Invest GmbH wurde im Dezember 2010 mit Wirkung zum 3. Januar 2011 von der HSH Real Estate
AG, einer Tochtergesellschaft der HSH Nordbank AG, erworben. Im Konzernabschluss 2010 ist die Gesellschaft
noch nicht enthalten. Als Immobilien-Kapitalanlagegesellschaft legt die LB Immo Invest Fonds auf, die vorwiegend
in Blro- und Handelsimmobilien, aber auch Pflegeeinrichtungen und Hotels investieren. Neben dem Hauptstandort
Deutschland ist sie in Frankreich, GroBbritannien, den USA, in Skandinavien sowie Benelux investiert. Die Kunden-
gruppe der institutionellen Investoren setzt sich im Wesentlichen aus Sparkassen, Versicherungen und Pensions-
fonds zusammen.
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Rasanter Aufschwung der deutschen Wirtschaft nach der Krise

Die deutsche Wirtschaft hat nach der schwersten Rezession der Nachkriegszeit 2010 eine erstaunliche wirtschaft-
liche Kehrtwende vollzogen. Schrumpfte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) 2009 noch um 4,7 %, so war 2010 ein zu
Jahresbeginn von den Experten so nicht erwartetes Wachstum von 3,6 % zu verzeichnen — so stark wie seit der
Wiedervereinigung nicht mehr. Wurde das Wachstum im ersten Halbjahr noch in weiten Teilen von einer lebhaften
Exportnachfrage getragen, muss auf Jahressicht von einer ausgewogeneren Wachstumsbasis gesprochen werden.
Insbesondere die Investitionen und die privaten Konsumausgaben haben ihren Teil zum Wachstum beigetragen. In
der Folge dieser positiven gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen lag die Arbeitslosenquote 2010 wieder unter ihrem
Tiefstand aus dem Jahre 2008.

Der Leitzins der Europaischen Zentralbank verharrte 2010 weiterhin auf dem historischen Tiefstand von 1,0 %, nicht
zuletzt wegen der anhaltenden Schwierigkeiten einzelner Peripherielander der Eurozone und anhaltender Zweifel
hinsichtlich der Soliditat einzelner europaischer Banken.

Gute Perspektiven fiir Wohninvestments in deutschen GroBstadten

Das positive wirtschaftliche Umfeld zeigt sich in zunehmendem MaBe auch auf den deutschen Wohnungsmarkten.
Dabei zeigen sich nach Jahren negativer Entwicklungen auch bei der Bautatigkeit erste Zeichen einer Trendwende,
wenngleich ein weiterhin schwieriges Finanzierungsumfeld fir Projektentwickler ein deutliches Anziehen der Bau-
tatigkeit gegenwartig noch verhindert. In der Folge zeigt sich die giinstige Wirtschaftsentwicklung in der Hauptsache
in steigenden Preisen und Mieten. Verstarkt wird dieser Druck auf die Preise und Mieten durch eine in Deutschland
anhaltende Binnenmigration in die wirtschaftsstarken Agglomerationsraume. Dabei handelt es sich bei den Zuwan-
derern in zunehmendem MaBe nicht mehr nur um Studenten oder Berufseinsteiger, sondern auch um Familien und
altere Menschen, welche ihren Lebensmittelpunkt wieder stérker in die Stadte hineinverlagern. Im Ergebnis bleibt der
Neubau nicht nur quantitativ, sondern in zunehmendem MaBe auch qualitativ hinter der Nachfrage zuriick.

Die hochsten Angebotsmieten wurden Ende 2010 in Miinchen verlangt. Die hdchsten Mietsteigerungen in den letzten
zwolf Monaten waren in Berlin, Disseldorf und Koln zu beobachten. Giinstigster Wohnstandort unter den Top-Markten
bleibt wie in der Vergangenheit Berlin, auch wenn durch die Mietsteigerungen der vergangenen Quartale ein Aufhol-
prozess in Gang gesetzt worden ist.

Das Interesse institutioneller Investoren an deutschen Wohnimmobilien ist weiterhin hoch, das Transaktionsvolumen
wird jedoch, insbesondere an den Top-Standorten, durch ein Fehlen eines entsprechenden Immobilienangebots
begrenzt. Dies hat vorwiegend flir Objekte mit gutem Erhaltungszustand in guten bzw. sehr guten Wohnlagen zum
Teil deutliche Preissteigerungen und damit fallende Renditen zur Folge. Folglich hat sich das Transaktionsvolumen
im Bereich der Wohnimmobilienportfolios in Deutschland 2010 im Vergleich zum Vorjahr kaum verandert.
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Wesentliche Ereignisse im Segment Investments

Wohnungsprivatisierungen 22 % tiber Vorjahr
In der Wohnungsprivatisierung verkaufen wir einzelne Eigentumswohnungen an die darin wohnenden Mieter, an
Selbstnutzer oder private Kapitalanleger.

Der bereits im Vorjahr eingesetzte Aufschwung in der Nachfrage nach Wohneigentum hat sich 2010 konsequent
fortgesetzt und miindete in einer Zunahme der Verkaufszahlen um 21,9 % auf 801 Wohnungen (Vorjahr: 657 Woh-
nungen). Die privaten Kapitalanleger bilden mit 67,2 % (Vorjahr: 60,0 %) die groBte Kaufergruppe, gefolgt von den
Selbstnutzern mit 24,5 % (Vorjahr: 37,1 %). Der Anteil der Mieter war mit 8,4 % weiterhin gering, lag jedoch weit iber
dem Vorjahreswert (Vorjahr: 2,9 %). Die noch immer niedrige Mieterkaufquote ist damit zu begriinden, dass in den
vergangenen zwolf Monaten keine neuen Objekte in den Vertrieb gegangen sind.

WOHNUNGSPRIVATISIERUNGEN 2010 NACH QUARTALEN

1. Quartal 2. Quartal 3.Quartal 4. Quartal 2010 2009 Verédnderung
Privatisierte Einheiten 183 177 245 196 801 657 21,9 %
Durchschnittl. Verkaufspreis in EUR/m? 2.492 2.505 2.348 2.169 2.370 2.351 0,8%

Die Einzelverkaufe 2010 teilen sich regional wie folgt auf:

EINZELVERKAUFE 2010

Region/Stadt Anzahl der in % der VerduBerte Durchschnittliche
privatisierten Abverkaufe Flache in m? GroBe einer

Einheiten Einheit in m?

Miinchen 523 65,3 35.187 67

Gesamt 801 100 54.617 68

Bewegung im Markt fiir Blockverk&dufe: Absatzzahlen mehr als verdreifacht

Ein weiterer Vertriebskanal ist die Blindelung von Wohnungen oder Mehrfamilienhdusern zu Immobilienpaketen und
deren Verkauf an vermogende private und institutionelle Investoren. Dieser Geschaftsbereich hat 2010 deutlich
angezogen, die Verkaufszahlen konnten wir auf 1.002 Einheiten mehr als verdreifachen (Vorjahr: 289 Einheiten).
Beim Verkaufspreis pro Quadratmeter verzeichneten wir einen regional bedingten Riickgang auf durchschnittlich
1.625 Euro (Vorjahr: 2.177 Euro). Hintergrund fiir diese Entwicklung ist, dass einige der im 4. Quartal an den Stand-
orten Leipzig, Frankfurt und im GroBraum Hamburg verauBerten Objekte ohne Durchfiihrung erheblicher Sanie-
rungsmaBnahmen verkauft werden konnten. Als Kaufer sind ausschlieBlich deutsche Privatpersonen und Family
Offices aufgetreten.
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1. Quartal 2. Quartal 3.Quartal 4. Quartal 2010 2009 Veranderung

Einheiten via Blockverkaufe 0 297 83 622 1.002 289 246,7 %

Anzahl der Transaktionen 0 2 3 6 11 4 175,0%

Durchschnittl. Verkaufspreis in EUR/m? - 1.987 1.801 1.389 1.625 2177 -25,4%
Die Globalverkaufe 2010 teilen sich regional wie folgt auf:

GLOBALVERKAUFE 2010

Region/Stadt Anzahl der en bloc in % der VerduBerte Durchschnittliche

verduBerten Einheiten Abverkaufe Flache in m? GroBe einer

Einheit in m?

Miinchen 455 45,4 32.711 72

Hamburg

Betn 97 07 10.574 109
Frankfurtam Main =~~~ 93 93 5353 58
Lleipig o et 60
Gesamt 1.002 100 73133 73

Im Berichtsjahr 2010 konnten im Wege der Wohnungsprivatisierung und des Blockverkaufs in Summe 1.803 Einheiten
platziert werden, annahernd das Doppelte gegeniiber 2009 (Vorjahr: 946 Einheiten, +90,6 %). Der Umschlag entspricht
16,2 % unseres gesamten Immobilienbestands zum 1. Januar 2010 (Vorjahr: 7,8 %).

VERKAUFE 2010 NACH REGIONEN ' (IN %)

2211 B MUNCHEN
5 Wl B HAMBURG
W BERLIN

B FRANKFURT AM MAIN
KOLN / DUSSELDORF
HANNOVER

B REGENSBURG

B FRIEDRICHSHAFEN
LEIPZIG

''n = 1.803 Einheiten. Die regionale Aufteilung innerhalb der Vertriebswege Wohnungs-
privatisierung und Blockverkdufe kann den vorstehenden Tabellen entnommen werden.

Unter Berlicksichtigung der getatigten Abverkaufe des Jahres 2010 sowie erfolgter NachverdichtungsmaBnahmen
umfasst unser Portfolio zum Jahresende 9.305 Einheiten mit einer Flache von rund 649.000 m?. Wir erwarten, dass
etwa 30 % der Einheiten im Wege der Privatisierung, die anderen 70 % iiber Blockverkaufe realisiert werden.
600 Einheiten der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien in Miinchen, Hamburg und Berlin wurden fiir den
Privatisierungsvertrieb freigegeben, so dass sich der Privatisierungsbestand auch ohne Zukaufe erhoht hat.
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DAS PATRIZIA PORTFOLIO ZUM 31. DEZEMBER 2010 - VERTEILUNG NACH REGIONEN

Region/Stadt Anzahl der Einheiten Flache in m?

Privati- Revitali- Gesamt Anteil Privati- Revitali- Gesamt Anteil

sierung sierung in% sierung sierung in %
Miinchen 1.394 2.114 3.508 37,7 108.154 138.131 241.285 37,2
Kdn/Disseldorf 795 600 1395 150 64450  58.262 122712 - 18,9
Hamburg 292 547 839 90  21.386 33781 55167 85
Lleipzig o 970 970 04 0 63730 63730 9,8
Berin 267 544 811 87  19.219 28478  47.697 74
Frankfurt am Main 13 785 798 86 930 49320  50.250 7,7
Hannover 12 35 397 43 605  27.047  27.652 43
Regensoug 32 352 384 41 2108 24367 26475 41
Dresden 1 o 152 182 16 0 10284 10284 16
Friedrichshafen 2 0 51 05 1216 2171 3387 0,5
Gesamt 2826 6479 9305 100 218.068 430571  648.639 100

PATRIZIA Projektentwicklung liefert deutlichen Ergebnisbeitrag

Im Geschaftsjahr 2010 hat die PATRIZIA drei Projektentwicklungen fertig gestellt und erfolgreich verauBert: Die ins-

gesamt 41 Wohnungen der Neubauprojekte Am Schwalbeneck (Augsburg) und Casa Verde (HerthastraBBe, Miinchen)
wurden im Einzelvertrieb verauBert, wahrend das gemischt genutzte Objekt Isartor-Palais (ZwingerstraBe, Miinchen)
en bloc an einen institutionellen Investor verkauft wurde.

Gegenwartig befindet sich noch ein eigenes Objekt in der Umsetzungsphase: Das Neubauprojekt in der Feuer-
bachstraBe 40 im Frankfurter Westend sieht sechs exklusive Stadtvillen mit 54 Wohnungen (Vertrieb unter dem
Produktnamen VERO), einen Wohnriegel mit 64 Wohnungen (Vertrieb unter dem Produktnamen F40) sowie ein
Biirogebaude mit 7 Vollgeschossen und Staffelgeschossen vor. Das Grundstiick wurde bereits 2007 fiir 40 Mio.
Euro erworben. Mit dem Riickbau der Bestandsgebaude wurde im 4. Quartal 2010 begonnen, der Beginn der Roh-
bauarbeiten ist flir das 2. Quartal 2011 geplant, die Gesamtfertigstellung ist fiir 2013 vorgesehen. Ein Teil dieser
Projektentwicklung, namlich der Neubau der sechs Stadtvillen sowie der Wohnriegel, wurden von der Deutschen
Gesellschaft fiir Nachhaltiges Bauen (DGNB) mit dem Vorzertifikat fir Wohnbauten in Gold — der hochsten Aus-
zeichnungsstufe der DGNB — ausgezeichnet.

Fir Projektentwicklungen stehen bei der PATRIZIA ca. 10 % ihres Eigenkapitals als Investitionssumme zur Verfiigung.

EIGENE PROJEKTENTWICKLUNGEN DER PATRIZIA

Stadt, Projekt Grundstiicks- Geplante Brutto- Angestrebter Baubeginn Geplante
groBe geschossflache Verkaufspreis Fertigstellung
Frankfurt/Main, FeuerbachstraBe 8.000 m? 29.500 m? 140 Mio. Euro Q4 2010 2013

Fir ein weiteres Objekt libernimmt die PATRIZIA als Dienstleister flir externe Auftraggeber zurzeit die Projekt-
entwicklung, -leitung und -steuerung in Vertretung des Bauherrn: Der Birokomplex Hanse Cube in Hamburg,
ausgezeichnet mit dem DGNB-Vorzertifikat in Silber, wird im Auftrag von Wolfgang Egger bzw. ihm mittelbar oder
unmittelbar zurechenbaren Gesellschaften ausgefiihrt. Weitere Informationen sind Punkt 9.3 des Konzernanhangs
zu entnehmen.
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Wesentliche Ereignisse im Segment Services

Neue Fonds der PATRIZIA Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH

Die 2007 gegriindete PATRIZIA Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH (KAG) investiert in Wohnimmobilien in
Deutschland und Europa. Zum Jahresende 2010 verwaltete sie fiinf Fonds mit einem Zielvolumen von rund 1,6 Mrd.
Euro, von denen 664 Mio. Euro bereits investiert sind. Zwei der Fonds, namlich der PATRIZIA Urbanitas und der
PATRIZIA Domizil I, wurden im Laufe 2010 jeweils als Individualfonds fiir einen institutionellen Investor neu aufgelegt.
Das Ergebnis der KAG wird derzeit noch von den Ankaufsgebiihren dominiert. 2010 wurden Immobilien im Volumen
von 174 Mio. Euro fir die Sondervermogen erworben, darunter das erste Objekt in Finnland fir den PATRIZIA Euro-
City Residential Fund I.

FONDS DER PATRIZIA IMMOBILIEN KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH ZUM 31. DEZEMBER 2010

Gesamtinvesti- Eigenkapital- investiertes

tionsvolumen zusagen Gesamtvolumen

in Mio. EUR in Mio. EUR in Mio. EUR

PATRIZIA German Residential Fund | 400 130 179

PATRIZIA EuroCity Residential Fund | 400 200 128
(voll gezeichnet)

VPV Immo PATRIZIA | (Einbringungsfonds) 185 185 185

PATRIZIA Urbanitas 300 150 139

PATRIZIA Domizil | 300 150 33

Gesamt 1.585 815 664

Die einzelnen PATRIZIA Konzerngesellschaften sind fiir die Sondervermogen der Kapitalanlagegesellschaft als
Dienstleister tatig und generieren dartber Geblhren. Interessenskonflikte zwischen dem Ankauf der Fonds und
dem Eigenankauf der PATRIZIA werden durch unterschiedliche Ankaufskriterien fiir die Immobilien samt unter-
schiedlichen Ankaufsteams verhindert. Die Fonds sind fiir eine Haltedauer von sieben bis zehn Jahren aufgelegt
und agieren als Bestandshalter.

Erwerb der LB Immo Invest GmbH

Am 9. Dezember 2010 hat die PATRIZIA Immobilien AG den Kaufvertrag fir den Spezialfondsanbieter LB Immo
Invest GmbH unterzeichnet. Verkauferin war die HSH Real Estate AG, eine Tochtergesellschaft der HSH Nordbank
AG. Als 94,9 %ige Tochtergesellschaft des PATRIZIA Konzerns wird die LB Immo Invest ab Januar 2011 im Konzernab-
schluss vollkonsolidiert. Der strategische Beweggrund fiir den Erwerb war zum einen die gestiegene Nachfrage nach
indirekten Immobilieninvestments, zum anderen erweitern wir unseren Kompetenzbereich um Gewerbeimmobilien
mit internationaler Ausrichtung. Mit dem Ausbau des Fondsgeschafts werden wir vermehrt laufende Ertrage erwirt-
schaften und den Einfluss von Nachfrageschwankungen im Immobilienhandel auf das Konzernergebnis vermindern.

PATRoffice Real Estate GmbH & Co. KG

Unser Co-Investment mit den beiden Pensionsfonds APG aus den Niederlanden und ATP Real Estate aus Danemark,
die PATRoffice Real Estate GmbH & Co. KG, ist mit einem Volumen in Hohe von 355 Mio. Euro vollstandig investiert.
2010 wurden daher keine weiteren Investitionen getatigt. Im Gegenzug wurde im Januar eine wertoptimierte Immobilie
des aktiv gemanagten Co-Investments wieder erfolgreich verauBert: Ein Gewerbeobjekt in Miinchen wurde zu einem
Faktor der Netto-Ist-Miete (Multiple) von liber 20 verkauft. Die erzielte Internal Rate of Return (IRR) auf das einge-
setzte Eigenkapital betrug 28 %. Beide Kennzahlen belegen deutlich den Erfolg des durch das PATRIZIA Asset Manage-
ment aktiv gesteuerten Portfolios. Die PATRIZIA Immobilien AG ist mit 6,25 % am Eigenkapital der PATRoffice beteiligt.
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2.1 Ertragslage des Konzerns

ENTWICKLUNG WESENTLICHER ERTRAGSKENNZAHLEN

50 61.2 64,1

B EBIT

W EBT

B EBT adjusted
in Mio. EUR

Umsatz um 35 % gesteigert

Die PATRIZIA erwirtschaftete 2010 einen AuBenumsatz von 339,6 Mio. Euro (2009: 250,9 Mio. Euro). MaBgeblich
dafiir waren die umfangreicheren Immobilienverkaufe. Den mit deutlichem Abstand groBten Anteil generierte der
Geschaftsbereich Wohnungsprivatisierung: Die Zunahme um 144 privatisierte Einheiten bzw. 21,9 % lieB die Kauf-
preiserlose um 30,3 % ansteigen. Bei den Globalverkaufen werden nur die in den Vorraten bilanzierten Objekte

im Umsatz ausgewiesen. Die Projektentwicklung, die im Vorjahr kein Objekt fertig gestellt und verauBert hat, trug
12,5 % zum Umsatz bei. Die positive Entwicklung der Verkaufsaktivitaten hat den Riickgang der Mieteinnahmen
mehr als kompensiert. Den Mieteinnahmen stehen jahrliche Verwaltungskosten von 240 -270 Euro pro Wohnung
gegeniiber. Die monatliche Durchschnittsmiete pro Quadratmeter tber das gesamte Portfolio hinweg verminderte
sich zum Jahresende regional bedingt auf 7,67 Euro (31. Dezember 2009: 7,82 Euro/m?). Dabei ist zu beachten,
dass 54,2 % der Verkadufe in der Region Minchen getatigt wurden, dem Standort mit der hdchsten Durchschnitts-
miete innerhalb unseres Portfolios.

Die Umsatzerlose des Konzerns setzen sich wie folgt zusammen:

KONZERNUMSATZ
2010  Anteil am Konzern- 2009 Veradnderung
in TEUR umsatz 2010 in % in TEUR in%
Kaufpreiserlose aus der Privatisierung 128.930 38,0 98.981 30,3
"""""""""" 71452 210 48985 459
"""""""""" 42372 125 0 -
"""""""""" 63805 188 70432 90
""""""""""" 9962 29 10492 50
"""""""""" 23072 68 22298 35
339593 100 250888 35,4

! Kaufpreiseingénge von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien werden nicht im Umsatz ausgewiesen.
2 Die Position Sonstiges enthalt im Wesentlichen die Mietnebenkosten.
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Die UmsatzgroBe ist bei der PATRIZIA eine eingeschrankt aussagefahige Kennzahl, da Kaufpreiserlose von als Finanz-
investition gehaltenen Immobilien nicht im Umsatz ausgewiesen werden. Der Verkauf von 243 Einheiten aus dem lang-

fristigen Vermogen fiihrte zu Kaufpreiseingangen von 43,9 Mio. Euro und zu einem Ertrag in Hohe von 1,2 Mio. Euro.
Zuletzt wurde 2007 eine Wertanderung in Hohe von 66,3 Mio. Euro auf diesen Bestand vorgenommen; 2010 erfolg-

ten mehrere Anpassungen mit in Summe 325 TEUR.

KAUFPREISERLOSE

2010 2009 Veranderung
in TEUR in TEUR in%

In den Umsatzerlosen ausgewiesene Kaufpreiserlose aus Einzel-
und Blockverkaufen sowie Projektentwicklung 242.754 147.966 64,1
Kaufpreiserlose aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 43.937 3.050 >1.000
Gesamt 286.691 151.016 89,8

Die Bestandsveranderungen beliefen sich im Berichtsjahr auf —165,6 Mio. Euro und erhohten sich durch die gestie-
genen Abverkaufe deutlich (2009: -106,2 Mio. Euro, +56 %). Kaufpreiseingangen aus den Vorraten von 242,8 Mio.
Euro stehen Buchwertabgénge in Hohe von —199,2 Mio. Euro gegeniiber. Bestandserhohend wirkten Aktivierungen
in Hohe von 33,6 Mio. Euro. Bestandszugange aufgrund von Ankaufen sind nicht angefallen.

Materialaufwand 12 % liber Vorjahr

Die Herstellkosten fiir die Projektentwicklungen bewirkten, dass der Materialaufwand im Vergleich zum Vorjahr
um 11,8 % auf 68,1 Mio. Euro zulegte (2009: 60,9 Mio. Euro). In die abgeschlossenen und laufenden Projekte der
PATRIZIA Projektentwicklung wurden 2010 rund 14,4 Mio. Euro investiert. In Renovierungs- und UmbaumaBnahmen
im Bestand flossen 20,2 Mio. Euro (2009: 15,2 Mio. Euro), von denen 16,1 Mio. Euro aktiviert werden konnten. Reno-
vierungsaufwendungen flr in den Vorraten bilanzierte Immobilien konnen in der Bilanz aktiviert werden, wahrend Auf-
wendungen fiir Objekte des langfristigen Vermdgens direkt ergebniswirksam werden. Auf laufende Instandhaltungen
(generell nicht aktivierungsfahig) entfielen 6,9 Mio. Euro (2009: 8,8 Mio. Euro). Rechnet man mit einer durchschnitt-
lichen PortfoliogroBe flir 2010 von rund 742.400 m? so ergeben sich jahrliche Kosten fiir laufende Instandhaltung
von 9,26 Euro/m? und Renovierungs- und Umbaukosten von 27,21 Euro/m?. Ohne Beriicksichtigung der UmbaumaB-
nahmen in den Portfolien Miinchen-Ludwigsfeld (bauzeitlicher Zustand aus den 1950er Jahren) und Leipzig betréagt
der Wert noch 11,90 Euro/m?. Darliber hinaus sind auch die Bewirtschaftungskosten im Materialaufwand enthalten.

Operatives Wachstum mit zusatzlichem Personalbedarf verbunden

Der Personalaufwand stieg 2010 um 19,6 % auf 28,6 Mio. Euro (2009: 23,9 Mio. Euro). Dazu beigetragen haben
zum einen Neueinstellungen, die den Mitarbeiterstand von 349 Mitarbeitern zum Jahresende 2009 auf nun 370
anwachsen lieBen (+6,0 %). Zum anderen wurde im Rahmen einer gestarteten EDV-Systemumstellung projektbezo-
gen temporar auf Aushilfen zurlickgegriffen. Mit steigenden Abverkdufen in der Wohnungsprivatisierung schlugen
die Provisionen fir unsere Vertriebsmitarbeiter hoher zu Buche. Diese werden erfolgsabhangig bereits mit Beurkun-
dung an die Mitarbeiter gezahlt. Auch die Riickstellungen der fiir das Geschaftsjahr 2010 festgestellten variablen
Gehaltsanspriiche der Geschaftsflihrer sind deutlich hoher als im Vorjahr ausgefallen. Die Personalaufwendungen
enthalten des Weiteren die Vergiitung des Vorstands, welche sich aus erfolgsunabhédngigen und erfolgsbezogenen
Komponenten zusammensetzt. Die erfolgsunabhangigen Teile bestehen aus einer als monatliches Gehalt ausge-
zahlten fixen Grundvergitung, Beitragen zur Altersvorsorge sowie sonstigen vereinbarten Leistungen. Die erfolgs-
bezogenen Verglitungsteile enthalten einmalige sowie jahrlich wiederkehrende, an den Erfolg der Gesellschaft und
der Aktie gebundene Komponenten. Die Gesamtvergiitung des Vorstands betrug im Berichtsjahr 2,1 Mio. Euro
(2009: 1,0 Mio. Euro). Der variable Anteil, der fiir 2010 zur Auszahlung kommt, belief sich auf 0,8 Mio. Euro. Im



Vorjahr wurde keine variable Vergilitung des Vorstands festgestellt. Die Vergilitung des Aufsichtsrats wird in den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen und setzt sich ebenfalls aus fixen und variablen Bestandteilen
zusammen. Detaillierte Angaben zur Vergiitungsstruktur von Vorstand und Aufsichtsrat konnen dem Corporate-
Governance-Bericht des Geschaftsberichts sowie dem Konzernanhang unter Punkt 9.4 entnommen werden.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen summierten sich auf 21,4 Mio. Euro. Belastungen ergaben sich aus
gestiegenen Vertriebs- und tibrigen Aufwendungen. Hierunter fallen z. B. Marketingaufwendungen, die Ubernahme
von Kaufpreisnebenkosten fir die Mieter, Wertberichtigungen auf Forderungen sowie Kosten, die im Zusammenhang
mit dem Erwerbsprozess LB Immo Invest angefallen sind.

SONSTIGE BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN

2010 2009 Veradnderung

in TEUR in TEUR in%

Verwaltungsaufwendungen 9.716 9.138 6,3
Vertriebsaufwendungen 5271 - 4263 23,6
Ubrige Aufwendungen 639 4152 53,9
Gesamt . 21376 17553 21,8

Finanzergebnis deutlich verbessert

Das Finanzergebnis verbesserte sich von —=64,1 Mio. Euro auf —49,8 Mio. Euro und wird in nicht unerheblichem MaBe
von der stichtagsbezogenen Marktwertbewertung der Zinssicherungsinstrumente beeinflusst. Je nach Veranderung
des Zinsniveaus schldgt sich die Bewertung als Ertrag oder Aufwand im Finanzergebnis nieder und verursacht starke
Ergebnisschwankungen. Die Bewertung wird dann in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, wenn die zugrunde
liegenden Zinssicherungsgeschéfte eine langere Laufzeit aufweisen als die damit gesicherten Darlehensvertrage
oder das abgesicherte Volumen groBer als das des zugrunde liegenden Darlehens ist. 2010 schlug die nicht liquidi-
tatswirksame Bewertung mit —1,6 Mio. Euro zu Buche, nachdem im Vorjahr noch ein Aufwand von —10,4 Mio. Euro
angefallen war — mit entsprechend negativen Auswirkungen auf das IFRS-Ergebnis. Dabei wurden die Finanzertrage
(11,5 Mio. Euro) durch die Marktwertbewertung der Zinssicherungsgeschéafte um 10,5 Mio. Euro erhdht (2009:
5,8 Mio. Euro), bei den Finanzaufwendungen in Hohe von 61,3 Mio. Euro sind 12,2 Mio. Euro auf den Bewertungs-
effekt zurtickzufiihren (2009: 16,2 Mio. Euro). Ohne Berlicksichtigung dieser Bewertungen hat sich das bereinigte
Finanzergebnis gleichfalls um 5,6 Mio. Euro verbessert, von =53,7 Mio. Euro 2009 auf nun -48,1 Mio. Euro. Die
reinen Zinsaufwendungen fiir Bankverbindlichkeiten plus Aufwendungen fiir Zinssicherungen reduzierten sich um
11,0 Mio. Euro. Die Finanzierungskosten (inkl. Marge und Bearbeitungsgebiihr) beliefen sich 2010 auf 4,99 % der jahres-
durchschnittlichen Bankverbindlichkeiten. Der abgesicherte Zinssatz zum 31. Dezember 2010 lag bei 4,08 %.

Fir die Bedienung der Darlehen ist es wichtig, dass die Mieteinnahmen aus den finanzierten Objekten das zahlungs-
wirksame Finanzergebnis — d. h. das um die Ertrage und Aufwendungen aus der Bewertung der Zinssicherungen
bereinigte Finanzergebnis — von —48,1 Mio. Euro um 32,6 % iiberdecken (2009: 53,6 Mio. Euro, Uberdeckung von
30,6 %). Dies ist fiir uns von Bedeutung, da definierte Zins- und Kapitaldienstdeckungsgrade (ISCR, DSCR) als Ver-
pflichtungen aus unseren Kreditvertragen einzuhalten sind.

Ertragslage gefestigt

Die Ertragslage der PATRIZIA hat sich 2010 deutlich erholt: Das auf Basis der IFRS Zahlen ermittelte Ergebnis vor
Zinsen und Steuern (EBIT) lag mit 61,2 Mio. Euro 9,1 % tber dem des Vorjahres. MaBgeblich fiir die Verbesserung
waren die erfolgreichen Verkaufe.
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Konzemanhang 7777777777777777 78 Bereinigtes Vorsteuerergebnis

Weitere Informationen 124 Die Uberleitung vom EBT gemB IFRS zum EBT adjusted erfolgt iiber die Bereinigung von Marktbewertungsergeb-

nissen. Das heift, dass beim Finanzergebnis nur zahlungswirksame Finanzertrage und -aufwendungen beriicksich-
tigt werden und bei den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien die Wertanderungen eliminiert werden. Damit
spiegelt das EBT adjusted das operative Ergebnis der PATRIZIA wider. Durch die unterjéhrige Veranderung des
Zinsniveaus schlug die Marktwertbewertung quartalsweise sehr unterschiedlich zu Buche und sorgte fiir volatile
IFRS-Quartalsergebnisse, wohingegen das operative Ergebnis eine konstante Entwicklung zeigte. Mit einem EBT
adjusted von 12,8 Mio. Euro haben wir unsere im November angehobene Prognose von 12 bis 13 Mio. Euro (zuvor
10 Mio. Euro) erfiillt. Dabei hat sich das operative Ergebnis wie auch im Vorjahr von Quartal zu Quartal verbessert.

ERMITTLUNG DES EBT ADJUSTED 2010

1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal 2010
in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR
Ausgewiesenes EBT gem. IFRS -5.060 -492 6.690 10.350 11.488
Eliminierung der Marktwertbewertung von
Zinssicherungsgeschaften 7.196 3.402 -3.569 -5.404 1.626
Eliminierung der Wertanderung der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0 0 0 -325 -325
EBT adjusted 2.136 2.910 3.122 4.621 12.789
ERMITTLUNG DES EBT ADJUSTED 2009
1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal 2009
in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR
Ausgewiesenes EBT gem. IFRS -16.028 485 89 7.493 -7.961
Eliminierung der Marktwertbewertung von
Zinssicherungsgeschaften 11.317 -2.976 4.266 -2.226 10.381
EBT adjusted -4.711 -2.492 4.356 5.267 2.420

EBT ADJUSTED NACH QUARTALEN (IN MIO. EUR)
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Steuerbelastung aufgrund Zinsschranke
Bei den Ertragsteuern ist zu beriicksichtigen, dass unsere in Luxemburg ansassigen Gesellschaften von der sogenann-
ten Zinsschranke betroffen sind. Dadurch entstand ein Steueraufwand von 1,9 Mio. Euro (Vorjahr: 1,7 Mio. Euro).

Auch nach IFRS positives Ergebnis fiir 2010

In den vergangenen zwolf Monaten erzielte die PATRIZIA gemaB IFRS nach zwei verlustreichen Jahren wieder einen
Jahresiberschuss. Dieser belauft sich auf 6,2 Mio. Euro (2009: -=9,5 Mio. Euro). Dabei mochten wir betonen, dass
wir operativ auch in den Jahren 2009 und 2008 Gewinne erzielt haben wie sich aus dem EBT adjusted der Vorjahre
ablesen lasst. Das Ergebnis je Aktie verbesserte sich im Berichtsjahr von 0,18 Euro auf 0,12 Euro.

DIE WESENTLICHEN POSITIONEN DER KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG IM UBERBLICK

2010 2009 Veradnderung

in TEUR in TEUR in %

Umsatz 339.593 250.888 35,4
Gesamtleistung 17985  159.253 12,9
BT 61.244 56110 9,1
EBTadjusted' 60919 56110 86
BT 11.488 7961 2443
EBTadjusted ™ 12789 2419 428,7
Konzemjahresiiberschuss /fenlbetrag 6201 9500 165,3

bereinigt um nicht liquiditatswirksame Ergebnisse aus Marktwertbewertungen

2.2 Vermogens- und Finanzlage des Konzerns

Die PATRIZIA wies zum 31. Dezember 2010 eine Bilanzsumme von 1.214,5 Mio. Euro aus (31. Dezember 2009:
1.426,4 Mio. Euro). Die Struktur der Konzern-Bilanz hat sich im Jahresverlauf deutlich verbessert:

Bilanzstruktur

Unser Immobilienvermdgen setzt sich zusammen aus den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien sowie den
Vorraten und schlug zum 31. Dezember 2010 mit 1.125 Mio. Euro zu Buche (31. Dezember 2009: 1.333,3 Mio.
Euro). Dabei werden die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien gemaB IAS 40 erfolgswirksam zu Marktwerten
bewertet, was in Summe eine Aufwertung um 325 TEUR zur Folge hatte. Wie sich gezeigt hat, wurden die 2010
verauBerten Objekte, die unter den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien bilanziert waren, mit einem Ertrag
verauBert und die Werthaltigkeit der Objekte damit bestatigt. Die Verkaufe sorgten fir einen Riickgang auf
614,9 Mio. Euro zum Jahresende (31. Dezember 2009: 657,3 Mio. Euro). Die Immobilien, die im Rahmen der {bli-
chen Geschaftstatigkeit zur VerauBerung vorgesehen sind, werden in den Vorraten bilanziert (510,4 Mio. Euro) und
zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet (31. Dezember 2009: 676,0 Mio. Euro). In dieser Position werden
auch unsere Projektentwicklungen abgebildet. Auf sie entfallt ein Buchwert von 53,9 Mio. Euro.

Der Verkauf von Immobilienvermdgen ist stets mit dem Abbau von Bankverbindlichkeiten verbunden. Im Jahresver-
lauf nahmen die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten um 228,8 Mio. Euro auf 841,4 Mio. Euro ab. Unser im
November 2010 aktualisiertes Ziel in Hohe von 870 Mio. Euro zum Jahresende haben wir aufgrund der erfolgreichen
Verkaufe Ubertreffen konnen. Es sei erganzt, dass Darlehen, die zur Finanzierung der Vorrate dienen, unabhangig von
den tatsachlichen Vertragslaufzeiten gemal IFRS in der Bilanz — korrespondierend zu den Vorraten — grundsatzlich
als kurzfristige Bankdarlehen ausgewiesen werden. Ein detailliertes Falligkeitsprofil nach Geschaftsjahren ist im
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Konzernanhang unter Punkt 5.2 aufgefiihrt. Fiir 66,2 % unserer Bankverbindlichkeiten haben wir Zinssicherungs-
geschafte abgeschlossen, die spatestens zum 31. Juli 2014 auslaufen. Das restliche Drittel lauft auf Basis des 1- oder
3-Monats-Euribors.

Die Eigenkapitalquote ist im zuriickliegenden Geschéftsjahr von 20,0 % auf 24,3 % gestiegen. Damit haben wir unser
Ziel von mindestens 25,0 % fast erreicht.

PATRIZIA VERMOGENS- UND FINANZKENNZAHLEN

31.12.2010 31.12.2009 Veranderung
in TEUR in TEUR in%
Bilanzsumme 1.214.548 1.426.423 -14,9

Loan to Value? 74,8 % 80,3 % -5,5 %-Punkte

' Das Immobilienvermdgen setzt sich zusammen aus den zum Fair Value bewerteten und als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und den zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten Immobilien des Vorratsvermogens.

2 Verhéltnis Kreditvolumen zu Immobilienvermdgen. Zum Verkehrswert liegen der Berechnung nur die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
zugrunde. Die Vorrate wurden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt.

Net Asset Value

Der Net Asset Value (NAV) stellt den Substanzwert der Immobilien abziiglich der Netto-Finanzverbindlichkeiten dar.
In der Vergangenheit hat die PATRIZIA diese Kennzahl nicht berechnet und veroffentlicht, da zum einen unsere Immo-
bilien teilweise zum Marktwert (Fair Value), teilweise zu fortgeftihrten Anschaffungskosten bewertet werden und zum
anderen unser gesamtes Dienstleistungsspektrum nicht in die Bewertung miteinflieBt. Da der NAV im Immobiliensek-
tor jedoch von vielen Teilnehmern gefordert und von vielen anderen — zumeist bestandshaltenden — Immobilienunter-
nehmen publiziert wird, schlieBen wir uns diesem Vorgehen an und werden fortan zu jedem Quartalsende den NAV
nach folgender Methode ausweisen:

BERECHNUNG DES NAV

31.12.2009 31.03.2010 30.06.2010 30.09.2010 31.12.2010

in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 657.320 657.320 652.560 639.000 614.945
Betelligungen (PATROffice) 3090 3090 3090 3090 3.090
Vorrde 676008 655253  598.170 575.047 510438
Bankguthaben und Kassenbestand 56183 53530 58.801 64124 70.537
Abzgl. Bankdarlehen -1.070.207  -1.029.949  -972.830  -931.912  -841.380
NAV 322407  339.244  339.791  349.349  357.630
Aktien (Stick) 52.130.000  52.130.000 52.130.000  52.130.000  52.130.000

NAV /Aktie (Euro) 6,18 6,51 6,52 6,70 6,86




ENTWICKLUNG DES NAV JE AKTIE SEIT DEM BORSENGANG DER PATRIZIA, JEWEILS ZUM QUARTALSENDE (IN EUR)
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Liquiditatsanalyse

Die Finanzierung des PATRIZIA Konzerns wird zentral von der PATRIZIA Immobilien AG verantwortet. Zum 31. Dezem-
ber 2010 bestanden Kreditvereinbarungen mit sieben verschiedenen deutschen Banken, ausschlieBlich in Euro
abgeschlossen. GemaB den Kreditvereinbarungen und entsprechend unseres Geschéaftsmodells fiihren wir Darlehen
im Laufe des Projekts je nach Verkaufsstand zuriick. Bei VerauBerung der Immobilien bzw. der einzelnen Einheiten
flieBen rund 88 -93 % des Verkaufserloses in die Tilgung. Zinsanderungsrisiken werden zum GroBteil durch Zins-
swaps und Collars abgesichert. Detaillierte Erlauterungen hierzu konnen Punkt 4.4 und 5.8 des Konzernanhangs
entnommen werden. Die wesentlichen Kreditbedingungen sind im Risikobericht dargestellt.

Die jederzeitige Zahlungsfahigkeit der PATRIZIA wird durch das Liquiditatsmanagement sichergestellt. Die meisten
Konzerngesellschaften sind direkt an das automatische Cash-Pooling-System des Konzerns angeschlossen und
werden von diesem Uiberwacht. Taggleich werden Kontenlberschisse an die Muttergesellschaft ibertragen und
Kontenunterdeckungen von ihr ausgeglichen. Die Einzahlungen der operativen Gesellschaften stellen die wichtigste
Liquiditatsquelle im Konzern dar und sichern neben Bankdarlehen die Deckung des Finanzbedarfs. Um die Zahlungs-
fahigkeit des Konzerns sicherzustellen, wird eine Liquiditatsreserve in Form von Barmitteln vorgehalten.

Aus der laufenden Geschaftstatigkeit sind im Berichtsjahr 205,8 Mio. Euro zugeflossen (2009: 101,8 Mio. Euro).
Der Mittelzufluss aus der Investitionstatigkeit lag wegen der umfangreicheren VerauBerung von als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien mit 40,5 Mio. Euro deutlich tber Vorjahr (2009: Mittelabfluss von 0,2 Mio. Euro). Das hohere
Transaktionsvolumen bewirkte auf der anderen Seite hohere Abflisse aus der Finanzierungstatigkeit, da deutlich
mehr Darlehen getilgt werden konnten als aufgenommen werden mussten. Die zahlungswirksame Veranderung des
Finanzmittelfonds summierte sich somit auf 14,4 Mio. Euro (2009: —11,7 Mio. Euro) und erhohte die flissigen Mittel
von 56,2 Mio. Euro Ende 2009 auf 70,5 Mio. Euro zum 31. Dezember 2010.

KURZFASSUNG DER KAPITALFLUSSRECHNUNG 2010

2010 2009 Veranderung

in TEUR in TEUR in %

Mittelzufluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit 205.795 101.805 102,1
Mittelzufluss (Vorjahr: -abfluss) aus der Investitionstatigeit 40523 171 >1.000
Mittelabfluss aus der Finanzierungstitigkeit ~ -231.964  -113.35% -104,6
Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds 14354 1722 2225
Llquide Mittel 01.01. 56183 67.905 17,3

Liquide Mittel 31.12. 70.537 56.183 25,5
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Der Konzernlagebericht der PATRIZIA Immobilien AG enthalt keine Angaben Uber bestimmte Teilbereiche, da diese
fiir die Gesellschaft nicht relevant sind. Dazu gehdren Aussagen lber Forschung und Entwicklung, weil diese im
Konzern nicht betrieben werden. Aussagen zu vergleichbaren Bereichen, wie unserem Research, haben wir getatigt.
Auch Beschaffung und Produktion im origindren Sinne lassen sich auf die Geschaftstatigkeit der PATRIZIA als Inves-
tor und Dienstleister nicht Ubertragen. In unseren Vorraten sind Immobilien bilanziert, die zum kurzfristigen Weiter-
verkauf bestimmt sind. Die Ankaufsprifung (,,Beschaffung®) sowie die Durchfiihrung wertsteigernder Manahmen
(,Produktion) erfolgen individuell auf das jeweilige Objekt abgestimmt, weil wir nur so maBgeschneiderte Losungen
bieten konnen.

2.4 Erlauterungen zum Jahresabschluss nach HGB der PATRIZIA Immobilien AG (Holding)

Die Lage der Muttergesellschaft PATRIZIA Immobilien AG wird im Wesentlichen durch die Aktivitaten der operativen
Gesellschaften des Konzerns bestimmt. Als reine Holding- und Dienstleistungsgesellschaft fir diese Gesellschaften
erwirtschaftete die PATRIZIA Immobilien AG einen Umsatz in Hohe von 5,6 Mio. Euro (2009: 6,4 Mio. Euro). Dieser
generiert sich im Wesentlichen aus Managementumlagen an die Tochtergesellschaften. Im Geschéftsjahr 2010
wurde diese Umlage erhoht. Des Weiteren wurde die Buchhaltung der PATRIZIA Immobilienmanagement GmbH im
Berichtsjahr in die Holding ausgelagert. Hierflr wurde iber die interne Verrechnung eine hohere Umlage seitens der
Tochtergesellschaft an die Mutter gezahlt, die ihrerseits die entsprechenden Personalaufwendungen zu tragen hat.
In Summe jedoch sank der Umsatz 2010, da die genannten Mehreinnahmen die niedrigeren Provisionserlose fir
seitens der Tochtergesellschaften erbrachte Dienstleistungen nicht kompensieren konnten. Provisionserlose werden
tber die AG in Rechnung gestellt und begriinden bei ihr entsprechend Verwaltungsaufwendungen. Im Berichtsjahr
verzeichnete die AG geringere Ankaufs- und Umsatzprovisionen, die im Zusammenhang mit dem Erwerb bzw. der
Auflage der Sondervermdgen der PATRIZIA Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH generiert wurden. Die Perso-
nalkosten erhohten sich um 54,1 % auf 9,4 Mio. Euro (2009: 6,1 Mio. Euro), da im Jahresverlauf die Mitarbeiterzahl
von 73 auf 117 Personen bzw. inkl. Auszubildende von 88 auf 132 Personen zunahm. Dazu beigetragen hat die
bereits erlauterte Auslagerung der Buchhaltung der PATRIZIA Immobilienmanagement GmbH in die Holding sowie
der Bereich ,Institutionelle Kunden*, der zur Vertriebsstarkung neu aufgebaut wurde. Des Weiteren wurde dem
Vorstand fiir 2010 eine variable Vergiitung gewahrt, die im Vorjahr entfallen war. Die sonstigen betrieblichen Auf-
wendungen erhohten sich in vergleichbarer GroBenordnung von 4,5 Mio. Euro auf nunmehr 6,9 Mio. Euro (+53,3 %).
Gesunkenen Verwaltungsaufwendungen stehen erheblich hohere Vertriebs- und tbrige Aufwendungen gegentber.
Das bessere Zinsergebnis resultiert u. a. daraus, dass im Vorjahr noch ein Zinsaufwand fiir Steuernachzahlungen
infolge einer abgeschlossenen Betriebspriifung angefallen war. Das Ergebnis der Muttergesellschaft setzt sich
zusammen aus dem operativen Ergebnis der Gesellschaft selbst sowie Gewinnen und Verlusten der Tochtergesell-
schaften, mit denen Ergebnisabflihrungsvertrage bestehen. Durch die insgesamt sehr gute operative Entwicklung
hat sich das Ergebnis aus Gewinnabflihrungen und Verlustiibernahmen vervielfacht und belief sich auf 13,7 Mio.
Euro (2009: -2,3 Mio. Euro). Der Jahrestiberschuss nach HGB der PATRIZIA Immobilien AG im Geschaftsjahr 2010
von 9,0 Mio. Euro (2009: Jahresfehlbetrag von -2,8 Mio. Euro) bildet zusammen mit dem Gewinnvortrag von 28,3
Mio. Euro den ausschiittungsfahigen Gewinn der Gesellschaft. Dieser Bilanzgewinn betrug 37,4 Mio. Euro und war
32 % hoher als im Vorjahr (28,3 Mio. Euro).
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KURZFASSUNG DER BILANZ DER PATRIZIA IMMOBILIEN AG

31.12.2010 31.12.2009

in TEUR in TEUR

Anlagevermogen 154.337 151.837

Umlaufvermégen 177206 158.090

Rechnungsabgrenzungsposten a9 87

Bilanzsumme Aktva 331693 310014

Eigenkapital 312365 303.330

Rickstelungen 3327 2.194

Verbindlichkeiten 16001 4.490

Bilanzsumme Passiva 331693 310014
KURZFASSUNG DER GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG DER PATRIZIA IMMOBILIEN AG

2010 2009

in TEUR in TEUR

Umsatzerlose

Bilanzgewinn

Angaben nach § 289 Abs. 4, § 315 Abs. 4 HGB

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das gezeichnete Kapital (Grundkapital) der Gesellschaft von 52.130.000 Euro ist eingeteilt in 52.130.000 auf den

Namen lautende nennwertlose Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von 1 Euro. Alle Aktien

gehoren der gleichen Gattung an. Mit allen Aktien sind die gleichen Rechte und Pflichten verbunden. Jede Stiickaktie
gewahrt eine Stimme. Alle Aktien sind zum Borsenhandel im amtlichen Markt im Prime Standard der Frankfurter

Wertpapierborse zugelassen.

Beschrankung der Stimmrechte und der Ubertragung von Aktien

Die Aktionare der Gesellschaft sind hinsichtlich des Erwerbs oder der VerauBerung von Aktien weder durch das
Gesetz noch durch die Satzung der Gesellschaft eingeschrankt. Vertragliche Beschrankungen des Stimmrechts oder

der Aktieniibertragung sind dem Vorstand nicht bekannt.
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Direkte oder indirekte Stimmanteile von mehr als 10 %

Wolfgang Egger, Vorstandsvorsitzender der PATRIZIA Immobilien AG, hielt zum 31. Dezember 2010 tber die First
Capital Partner GmbH, an der er {iber die WE Vermdgensverwaltung GmbH & Co. KG mittelbar und unmittelbar zu
100 % beteiligt ist, eine Beteiligung in einer Gesamthohe von 49,97 % mittelbar und unmittelbar an der Gesellschaft.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen
Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, existieren nicht.

Art der Stimmrechtskontrolle, wenn Arbeitnehmer am Kapital beteiligt sind und ihre Kontrollrechte nicht
unmittelbar ausiiben

Arbeitnehmer, die am Kapital der PATRIZIA Immobilien AG beteiligt sind, tiben ihre Kontrollrechte wie andere Aktio-
nare nach MaBgabe der gesetzlichen Vorschriften und der Satzung aus.

Ernennung und Abberufung von Mitgliedern des Vorstands, Satzungsdnderungen

Die fiir die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vorstands maBgeblichen Bestimmungen finden sich
in § 84 f. AktG sowie § 6 der Satzung der Gesellschaft. Anderungen der Satzung erfolgen nach § 179 ff. AktG in
Verbindung mit § 16 und § 21 der Satzung der PATRIZIA Immobilien AG.

Befugnisse des Vorstands zur Ausgabe und zum Riickkauf von Aktien

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 23. Juni 2010 ist der Vorstand ermachtigt, bis zum 23. Juni 2015 Aktien
der Gesellschaft im Umfang bis zu 10 % des Grundkapitals zu erwerben. Die Ermachtigung kann ganz oder in Teil-
betragen, einmalig oder mehrmals, in Verfolgung eines oder mehrerer Zwecke durch die Gesellschaft ausgelibt
werden, aber auch durch ihre Konzernunternehmen oder fiir ihre oder deren Rechnung durch Dritte durchgefiihrt
werden. Der Erwerb erfolgt nach Wahl des Vorstands Uber die Borse, mittels eines an die Aktionare der Gesellschaft
gerichteten offentlichen Kaufangebots, durch Einsatz von Derivaten oder durch individuell ausgehandelten Riicker-
werb. Die erworbenen Aktien diirfen im Anschluss zu allen gesetzlich zugelassenen Zwecken verwendet werden,
insbesondere diirfen sie eingezogen, gegen Sachleistung oder an die Aktionare verauBert oder zur Erfiillung von
Bezugs- und Umtauschrechten verwendet werden.

Durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 13. Juni 2007 wurde der Vorstand der Gesellschaft
ferner ermachtigt, das Grundkapital mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 12. Juni 2012 einmalig oder mehr-
mals um bis zu insgesamt 26.065.000 Euro gegen Bar- und/oder Sacheinlagen durch Ausgabe von neuen, auf den
Namen lautenden Stiickaktien zu erhohen (Genehmigtes Kapital). Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung

des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare in bestimmten Fallen auszuschlieBen. Die vollstandige
Ermachtigung ergibt sich aus § 4 Abs. 3 der Satzung. Des Weiteren ist der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats bis zum 12. Juni 2012 einmalig oder mehrmals auf den Inhaber oder auf den Namen lautende
Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen und/oder Genussrechte mit oder ohne Wandlungs- oder Options-
recht oder Wandlungspflicht (im Folgenden gemeinsam die ,,Schuldverschreibungen®) im Gesamtnennbetrag

von bis zu 750.000.000 Euro mit einer Laufzeit von bis zu 20 Jahren und den Inhabern bzw. Glaubigern von Schuld-
verschreibungen Wandlungs- oder Optionsrechte auf neue, auf den Namen lautende Stiickaktien der Gesellschaft
mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von bis zu 26.065.000 Euro nach naherer MaBgabe der Bedingungen
der Schuldverschreibungen zu gewahren. Gleichzeitig wurde mit Beschluss der Hauptversammlung das Grundkapital
der Gesellschaft um bis zu 26.065.000 Euro durch Ausgabe von 26.065.000 neuen auf den Namen lautenden Stiick-
aktien bedingt erhoht. Die Einzelheiten zu der bedingten Kapitalerhhung ergeben sich aus § 4 Abs. 4 der Satzung.



Wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines
Ubernahmeangebots stehen

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

Entschadigungsvereinbarungen der Gesellschaft, die fiir den Fall eines Ubernahmeangebots mit den Mitglie-
dern des Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen sind

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

2.5 Erkldrung zur Unternehmensfiihrung — Angaben nach § 289a HGB

Der Vorstand der PATRIZIA Immobilien AG hat mit Datum vom 26. Januar 2011 eine Erklarung zur Unternehmens-
flihrung nach § 289a HGB abgegeben und diese auf der Internetseite der Gesellschaft unter
www.patrizia.ag/investor_relations/corporate_governance/erklaerung_zur_unternehmensfuehrung.html allgemein
zuganglich gemacht.

2.6 Geschiftsvorfille mit nahestehenden Unternehmen und Personen

Der Vorstand hat dem Aufsichtsrat einen Abhangigkeitsbericht vorgelegt, zu dem er folgende Schlusserklarung abgibt:

»Als Vorstand der Gesellschaft erklaren wir hiermit, dass nach den Umstanden, die uns in dem Zeitpunkt bekannt
waren, in dem die im Bericht Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen aufgefiihrten Rechtsgeschafte
durchgefiihrt wurden und MaBnahmen getroffen wurden, die Gesellschaft bei jedem Rechtsgeschéft eine angemes-
sene Gegenleistung erhalten hat und dadurch, dass MaBnahmen getroffen wurden, nicht benachteiligt wurde.“

Ausflihrliche Informationen zu Geschéftsbeziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen finden sich im
Konzernanhang unter Punkt 9.3.

3 Unsere Verantwortung

3.1 Nachhaltigkeit

Die PATRIZIA Immobilien AG unterstiitzt verschiedene Organisationen innerhalb der Immobilienwirtschaft, die sich
zu Nachhaltigkeit und umweltbewusstem Verhalten verpflichten. Beispielsweise ist die PATRIZIA Projektentwicklung
GmbH Mitglied der Deutschen Gesellschaft fiir Nachhaltiges Bauen e. V. (DGNB) und engagiert sich hier in einer
Arbeitsgruppe zur Entwicklung eines Zertifikats flir Wohnungsneubauten. Als zugelassener Auditor der DGNB beglei-
tet ein Projektleiter der PATRIZIA Projektentwicklung die Konzeption von PATRIZIA eigenen Neubauten. Uber Mit-
gliedschaften in anderen Verbanden nationaler und internationaler Immobilienunternehmen leisten wir in diversen
Arbeitsgruppen unseren Beitrag zu Themen der Nachhaltigkeit im Immobiliensektor wie etwa bei der Definition von
Reporting Standards fur Wohnimmobilien.

Die Umweltkompetenz der deutschen Bauwirtschaft stufen wir im internationalen Vergleich als hoch ein. Bei der
PATRIZIA steht der schonende Umgang mit Ressourcen insbesondere bei neuen Projektentwicklungen im Vorder-
grund der BaumaBnahmen: Im Geschaftsjahr 2010 wurde das Neubauprojekt in der FeuerbachstraBe in Frankfurt
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am Main — namlich der Neubau der sechs Stadtvillen VERO und der Wohnriegel F40 — von der DGNB mit dem
Vorzertifikat flir Wohnbauten in Gold ausgezeichnet, der hochsten Auszeichnungsstufe der DGNB.

Bei unseren Bestandsgebauden optimieren wir den energetischen Standard iber Einsatz moderner, effizienter Tech-
nologien und tragen nachhaltig zum Schutz von Umwelt und Klima bei, auch tber die Verlangerung des Lebenszyklus
der Immobilie. Zu den baulichen WertsteigerungsmaBnahmen gehort beispielsweise der Einbau neuer Fenster und
Heizungsanlagen oder der Warmeschutz an Fassaden, Decken und Dachern. Nebenbei profitieren davon auch
unsere Mieter bzw. Kaufer Uiber eine geringere Nebenkostenbelastung. Die wirtschaftliche Effizienz der MaBnahmen
darf unseres Erachtens neben den okologischen Aspekten nicht auBer Acht gelassen werden. Um zu beurteilen,
welche MaBnahmen im Zuge der energetischen Optimierung sinnvoll sind, betrachtet die PATRIZIA den gesamten
Wertschopfungsprozess und Lebenszyklus der Immobilie, d. h. der mit der Herstellung einhergehende Energiever-
brauch und der im Laufe der Nutzung anfallende Bedarf werden gleichermaBen berlcksichtigt.

Um auch unsere Mieter in Optimierungsprozesse miteinzubeziehen, fiihrt die PATRIZIA Immobilienmanagement GmbH
regelmaBig Mieterbefragungen durch. Die so gewonnenen Ideen und Anregungen kdnnen bei der Bewirtschaftung
der Immobilien aufgegriffen werden und tragen zu einer langfristigen Mieterbindung und einer geringen Fluktuation
bei. Umfangreiche Leistungen direkt fiir die Mieter bietet auch das Mieterportal innerhalb der PATRIZIA Webseite.
Hier finden Mieter Informationen, Tipps und wichtige Online-Services. Hat sich bspw. die Bankverbindung geandert
oder hat der Mieter einen Mangel in der Wohnung festgestellt, kann er tber das entsprechende Online-Formular
jederzeit bequem von zu Hause aus seine Nachricht Ubermitteln. Das spart beiden Seiten nicht nur Zeit, sondern
auch Kosten. 2010 konnte die PATRIZIA Immobilienmanagement lber die Neuverhandlung von Rahmenvertragen
glinstigere Konditionen bei Warmemessdienstleistungen und Medienversorgung fiir ihre Mieter erzielen. Das
Bewusstsein unserer Mieter fiir Nachhaltigkeit starken wir mit einem Informationsprogramm mit praktischen Tipps
zum Energiesparen im eigenen Hause und Anregungen, wie man auch in anderen Lebensbereichen, wie z.B. im
Biiro, bewusst sparen kann.

Nachhaltigkeit beschrankt sich bei der PATRIZIA nicht auf ihr Kerngeschaft: Bereits seit zwolf Jahren setzt sich das
Unternehmen iber die PATRIZIA KinderHaus-Stiftung weltweit gezielt flir soziale Projekte ein. Im Mittelpunkt der
Projekte steht immer die Schaffung von Lebensraumen fir hilfsbedurftige Kinder und Jugendliche durch einen exakt
auf die jeweiligen Erfordernisse abgestimmten Neubau. Seit ihrer Griindung wurden funf PATRIZIA KinderHauser
errichtet: Das erste 2002, eine Isolierstation fiir Kinder in Peramiho, Tansania. 2006 folgte ein Nachsorgezentrum
fur Familien mit schwerst- und chronisch kranken Kindern in Miinchen. 2008 vollendete die Stiftung ein Schiiler-
wohnheim mit Mensa in Ruanda und in Hamburg ein weiteres Nachsorgezentrum. Anfang 2010 wurde eine Grund-
schule in Uganda fertig gestellt. Derzeit engagiert sich die PATRIZIA KinderHaus-Stiftung fiir den Bau einer Grund-
schule in den Bergen Nepals.

3.2 Mitarbeiter

Konzernweit beschéftigte die PATRIZIA zum 31. Dezember 2010 370 festangestellte Mitarbeiter (Vorjahr: 349 Mitar-
beiter), davon 16 als Auszubildende und Studenten der Dualen Hochschule Stuttgart, Fachrichtung Immobilienwirt-
schaft, und 43 Mitarbeiter in Teilzeit. Nach einer Verringerung der Beschaftigtenzahl 2009 hat der Personalstand im
Jahresverlauf wieder um 21 Personen bzw. 6 % zugenommen. Im Jahresdurchschnitt waren 364 Mitarbeiter bei der
PATRIZIA angestellt (2009: 357 Mitarbeiter), darunter 15 Auszubildende und 42 Teilzeitkrafte. Um allen Auszubilden-
den nach bestandener Priifung einen Arbeitsplatz anbieten zu konnen, bilden wir nur fiir unseren eigenen Bedarf aus.



Zum 1. Januar 2010 wurden samtliche Buchhaltungsfunktionen im Konzern zentral auf Ebene der AG gebiindelt.
Dadurch sind 30 Mitarbeiter von der PATRIZIA Immobilienmanagement GmbH konzernintern zur PATRIZIA Immo-
bilien AG gewechselt. Innerhalb der AG wurde des Weiteren bspw. der Bereich ,Institutionelle Kunden® zur Vertriebs-
starkung implementiert. Bedingt durch die Auflage neuer Fonds hat unsere Kapitalanlagegesellschaft entsprechend
dem gednderten Geschaftsvolumen gleichfalls neue Stellen geschaffen.

Das Verhaltnis zwischen in Vollzeit beschaftigten Mannern und Frauen betragt 43 % zu 57 %, der in Teilzeit beschaf-
tigten 7 % zu 93 %. Insgesamt ist mit 61 % der Mitarbeiter die Mehrheit der Angestellten im PATRIZIA Konzern weiblich.

Bei der PATRIZIA als Immobilienhandels- und Investmenthaus sind die Mitarbeiter der wichtigste Erfolgsfaktor.
Die durchschnittliche Betriebszugehdrigkeit der PATRIZIA Mitarbeiter betragt trotz der vielen neuen Mitarbeiter im
Berichtsjahr und den Jahren davor inklusive der Auszubildenden weit iiber drei Jahre. Wir legen Wert darauf, unseren
Fuhrungsnachwuchs nach Moglichkeit aus unseren eigenen Reihen zu besetzen. 2010 wurden trotz Wachstums und
acht Standorten im Bundesgebiet ein Drittel der vakanten Flihrungspositionen mit Mitarbeitern besetzt. Weiterbil-
dungsangebote stehen jedem Mitarbeiter unter Beriicksichtigung der individuellen Entwicklungsvorstellungen und
der betrieblichen Erfordernisse zur Verfiigung. Im Berichtsjahr wurden dazu ca. 250.000 Euro aufgewendet.

2010 haben wir begonnen mittels einer nun jahrlich stattfindenden Mitarbeiterbefragung die Arbeitgeberattraktivitat
des Unternehmens zu erheben und gemeinsam mit unseren Mitarbeitern weiterzuentwickeln. Eine Teilnehmerquote
von 91 % zeigt deutlich das Interesse und Engagement unserer Mitarbeiter daran aktiv mitzuwirken und damit die
Verbundenheit zum Unternehmen. Resultate der im Nachgang intensiven Analyse der Ergebnisse mit diversen Work-
shops sind bspw. die Erarbeitung und Implementierung eines PATRIZIA Leitbildes fiir Flihrungskrafte und Mitarbeiter,
eine weitere Forderung des unternehmensinternen Informationsflusses sowie der Programmstart eines konzernweiten
Work-Life-Balance-Programms, das die Kategorien ,Kommunikation", ,Forderung", ,Gesundheitsmanagement" und
»Familienfreundliches Unternehmen" enthalt.

MITARBEITERENTWICKLUNG NACH GESCHAFTSFELDERN
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"Im Zuge der Zentralisierung der Buchhaltung werden die entsprechenden Mitarbeiter der PATRIZIA Immobilienmanagement GmbH seit 1. Januar 2010 bei der
PATRIZIA Immobilien AG beschaftigt.
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Die risikopolitischen Grundsatze der PATRIZIA sind darauf ausgerichtet, den Fortbestand und das nachhaltige Wachstum
des Konzerns zu sichern. Um diese Ziele zu gewahrleisten, haben wir konzernweit ein einheitliches Risikomanagement-
system eingefiihrt, welches vom Vorstand vorgegeben und lberwacht wird. Ein systematischer Risikomanagementpro-
zess sorgt dafiir, dass Risiken friihzeitig erkannt und erfasst, bewertet, gesteuert und tberwacht werden. Gleichzeitig
werden auch die Chancen analysiert, um das damit verbundene Erfolgspotenzial zu identifizieren und zu nutzen. Das
Geschaftsmodell und die Strategie der PATRIZIA sowie die leistungswirtschaftlichen, finanziellen und sozialen Zielset-
zungen des Konzerns bestimmen, wie Chancen und Risiken begegnet wird.

Ohne die Bereitschaft, Risiken einzugehen, lieBen wir auch die damit verbundenen Chancen ungenutzt. Ein ausge-
wogenes Verhaltnis von Chancen und Risiken ist dabei unerlasslich. Wir gehen Risiken dann ein, wenn die damit
verbundenen Mdglichkeiten zur nachhaltigen Wertsteigerung der PATRIZIA mit hoher Wahrscheinlichkeit realisiert
werden konnen. Risiken, bei denen wir keine nachhaltige Wertsteigerung erwarten oder bei denen der Eintritt einer
Wertsteigerung als nicht wahrscheinlich einzustufen ist, werden von uns nicht eingegangen. Geschafte mit spekulati-
vem Charakter sind grundsatzlich streng untersagt. Sind Risiken nicht vermeidbar oder treten unvorhergesehen ein,
werden sie Uber risikopolitische Instrumente gesteuert und durch entsprechende GegenmafBnahmen abgesichert.

Organisation des Risikomanagements

Das konzernweite Risikomanagement ist bei der PATRIZIA auf Ebene der PATRIZIA Immobilien AG als Holdinggesell-
schaft angesiedelt und wird hier auch fir alle verbundenen Unternehmen abgebildet. Die organisatorisch den
Bereichen Controlling und Recht zugeordnete Arbeitsgruppe Risikomanagement verantwortet die Umsetzung der
konzernweit eingefiihrten Risikomanagementprozesse und berichtet regelmaBig direkt an den Vorstand. Sie konzi-
piert den Identifikationsprozess, flihrt Kontrollen zur Einhaltung der Prozesse durch und verteilt die Zustandigkeiten
fiir die einzelnen Risiken. Risiken konnen auch versaumte oder nur unzureichend genutzte Chancen sein. Die direkte
Verantwortung, Risiken friih zu erkennen und der nachsten Berichtsebene mitzuteilen, liegt bei den operativen Vor-
gesetzten und den Geschaftsfihrern der einzelnen Gesellschaften. Auf Vorstandsebene ist das Risikomanagement
dem Ressort des Finanzvorstands der PATRIZIA Immobilien AG zugeordnet.

Daneben unterhalt die PATRIZIA Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH ein separates Risikomanagementsystem,
mit dem die Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen sichergestellt wird. Es ist insbesondere auf die Risi-
ken der verwalteten Immobilien-Spezialfonds ausgerichtet.

Prozess des Risikomanagements

Neben regelmaBigen Kontrollen zur Einhaltung der Risikomanagementprozesse werden Effizienz und Wirksamkeit des
Risikomanagementsystems zweimal jahrlich in einem internen Risikoaudit gepriift. Dabei werden die Verantwortlichen
aus den verschiedenen operativen Geschaftsbereichen zu moglichen Einzelrisiken befragt. Auf diese Weise werden
neue Risiken aufgenommen, bestehende tUberwacht, quantifiziert und die Eintrittswahrscheinlichkeit bemessen. Zu
jedem Risiko werden MaBnahmen zur Reduzierung festgelegt und Verantwortliche fiir deren Umsetzung bestimmt. Als
Ergebnis wird ein Risikoreport erstellt, der die organisatorischen MaBnahmen und Regelungen zur Risikoerkennung,
-quantifizierung, -kommunikation, -steuerung und -kontrolle aufzeigt. Gleichzeitig ermdglicht dieser Report durch seine
lickenlose Dokumentation eine ordnungsgemaBe Priifung, die sowohl extern durch den Abschlusspriifer als auch



intern durch die zustandigen Abteilungen oder den Aufsichtsrat vorgenommen werden kann. Neben dem Vorstand
werden auch die Geschaftsfiihrer der operativen Gesellschaften iiber die Ergebnisse der Risikoinventur unterrichtet.
Jeder Mitarbeiter der PATRIZIA Immobilien AG und ihrer Tochtergesellschaften hat bei seinem Handeln die mog-
lichen Risiken zu bedenken. Alle Mitarbeiter sind angewiesen, Risiken an das Risikomanagement zu melden. Die
Risiken quantifizieren wir anhand ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit zwischen 0 und 100 % und ihres mdglichen finan-
ziellen Schadensausmafes. Durch Verknipfung der einzelnen Parameter wird das Gesamtrisiko berechnet und im
Zeitablauf fortgeschrieben. Indem wir uns kontinuierlich mit Risiken auseinandersetzen und die Funktionsfahigkeit
unseres Risikomanagementsystems regelmaBig kontrollieren, konnen wir interne Strukturen und Prozesse anpassen
und verbessern.

4.2 Entwicklung der Risiken

Der Eintritt der nachfolgend beschriebenen Einzelrisiken kann fiir sich oder zusammen mit anderen Umstanden die
Geschaftstatigkeit der PATRIZIA beeintrachtigen und nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft und des Konzerns haben. Die aufgefiihrten Risiken kénnten nicht die einzigen Risiken
sein, denen die PATRIZIA ausgesetzt ist. Weitere Risiken, die gegenwartig nicht bekannt sind, oder Risiken, die wir
jetzt noch als unwesentlich einschéatzen, konnten unsere Geschéftstatigkeit ebenfalls belasten.

Markt- und Branchenrisiken

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG

Obwohl die PATRIZIA im Eigeninvestment nur auf dem deutschen Immobilienmarkt agiert, konnen auch gesamt-
europaische und/oder weltweite konjunkturelle Entwicklungen den Unternehmenserfolg der PATRIZIA beeinflussen.
Insbesondere die Auswirkungen der Schuldenkrise in den peripheren EU-Landern dirften 2011 ein potenzielles
Risiko fiir die deutsche Realwirtschaft darstellen. Wenn ein Ubergreifen auf die restlichen Eurostaaten erfolgen
sollte, konnte es zu einer weniger positiven Wirtschaftsentwicklung fiihren. Andererseits kann die anhaltend expan-
sive Geldpolitik mit ihren niedrigen Zinsen zu einer deutlich starker anspringenden globalen Nachfrage fiihren, mit ent-
sprechend positiven Auswirkungen auf stark exportorientierte Lander wie Deutschland. Gleichzeitig diirften bei einer
derartigen Entwicklung die langerfristigen Hypothekenzinsen weiterhin auf einem im historischen Vergleich niedrigen
Niveau bleiben. Der PATRIZIA bietet sich dadurch die Chance, den Verkauf von Wohnungen zu verstarken. Von einer
Ausweitung der Kreditvergabe seitens der Banken waren gleichfalls positive Impulse zu erwarten. AuBerdem konnten
die aufkommenden Inflationstendenzen die Nachfrage nach wertstabilen Sachwerten wie Wohnimmobilien erhchen.

PREISANDERUNGEN AM DEUTSCHEN WOHNIMMOBILIENMARKT

Die Preise fiir Wohnimmobilien in Deutschland sind — im Gegensatz zu anderen europdischen Landern - (iber die
letzten Jahre relativ stabil geblieben. Es kam somit zu keiner Blasenbildung wie in vielen anderen europaischen Lan-
dern. Dies und das verstarkte Sicherheitsdenken vieler privater und institutioneller Investoren hat zu einem langsam
starker werdenden Wettbewerb auf dem Investmentmarkt flir Wohnimmobilien gesorgt. Ein weiter zunehmender
Wettbewerb konnte die Investmentaktivitaten der PATRIZIA in Deutschland erschweren und moglicherweise zu
niedrigeren Margen infolge verhaltnismaBig steigender Einkaufspreise fiihren. Auch der Verlust von Marktanteilen
konnte eine Folge fiir die PATRIZIA sein. Die Markteintrittsbarrieren fiir neue nationale und internationale Nachfrager
schatzen wir als gering ein, wie die Aktivitaten unterschiedlichster internationaler Investoren in den letzten Jahren
gezeigt haben. Im Bereich Eigeninvestments wirden einerseits neue Akquisitionen erschwert, andererseits wirde
der Vertrieb von Preissteigerungen profitieren. Unsere Kapitalanlagegesellschaft ware dem Risiko ausgesetzt, unter
Renditegesichtspunkten weniger geeignete Objekte zu finden.
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Ein Verfall der Immobilienpreise konnte sich negativ auf die Geschaftstatigkeit der PATRIZIA auswirken und das
Erzielen von in der Vergangenheit realisierten Margen erschweren. Bei Erwerb der Immobilien getroffene Annahmen
konnten sich als unzutreffend erweisen und den Wiederverkauf der Immobilien oder einzelner Wohnungen verzogern
oder sehr stark erschweren. Das Preisniveau wird laufend von uns analysiert und in die Planungen einbezogen. Das
Risiko fallender Preise begrenzen wir, indem wir nur qualitativ hochwertige Immobilien an wirtschaftlich attraktiven
Standorten mit hohem Zuzug und guten Zukunftsperspektiven erwerben. An den Standorten unseres Portfolios kon-
nen wir das Risiko sinkender Preise und Mieten nahezu ausschlieBen.

WETTBEWERBSSITUATION

Aufgrund der erwartet hohen Nachfrage nach indirekten Wohninvestments halten wir es fiir wahrscheinlich, dass in
naher Zukunft weitere neue Fonds mit Fokus auf deutsche und europaische Wohnimmobilien aufgelegt werden.
Dies konnte zum einen den Ankauf fiir unsere Fonds erschweren, zum anderen konnte sich die Investorenakquise
schwieriger gestalten. Im Dienstleistungsbereich rund um die Immobilie erwarten wir einen strengeren Wettbewerb
flir Leistungen des Asset- und Immobilienmanagements. Ein Aufkommen neuer Anbieter konnte die Preise fiir solche
Leistungen senken oder bestehende Kunden konnten abgeworben werden. Dass auslandische Dienstleister auf den
deutschen Markt expandieren werden, halten wir bei der heutigen Marktlage nicht fiir wahrscheinlich. Zur Starkung
der eigenen Wettbewerbsposition ist die PATRIZIA Immobilienmanagement GmbH seit 2007 nach ISO 9001:2000
zertifiziert. Im Bereich der Wohnungsprivatisierung erwarten wir keine neuen Wettbewerber. Die Komplexitat und
Regulierungen, die bei der Privatisierung zu beachten sind, betrachten wir als Eintrittshirde in den Markt. Wettbe-
werbsrisiken konnten die Ertragslage beider Geschaftsbereiche, Investments und Services, negativ beeintrachtigen.

REGULATORISCHE UND RECHTLICHE VERFAHREN

Im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit konnte die PATRIZIA in Rechtsstreitigkeiten involviert werden, insbesondere mit
Mietern oder bei Projektentwicklungen. Derzeit gibt es keine wesentlichen Rechtsstreitigkeiten und/oder Schadens-
ersatzanspriiche. Mogliche Auswirkungen eines Rechtsstreits auf die finanzielle Lage der PATRIZIA stufen wir sowohl
im Einzelfall als auch kumuliert als gering ein. Anderungen von Gesetzen und regulatorischen Anforderungen, wie
z.B. des Miet- oder Steuerrechts, der Baugenehmigungsverfahren u. &., konnten unsere Gesellschaft mit negativen
Folgen treffen.

Betriebliche Risiken

OBJEKTRISIKEN

Obwohl PATRIZIA als Immobilienhandler Objekte typischerweise nur kurz im Bestand halt, ist uns an der baulichen
Optimierung unserer Bestande gelegen. Zur verbesserten Vermiet- und VerauBerbarkeit investieren wir regelmaBig in
Instandhaltung und Modernisierung. Optimierungen, die wahrend unserer Haltedauer vorgenommen werden, erhchen
die Attraktivitat und damit den Kaufpreis der Immobilie. Unzureichend ausgefiihrte Instandhaltung und Renovierung,
Verzégerungen von BaumaBnahmen, Uberschreitungen des Zeitplans oder der geplanten Kosten kdnnten die Ertrags-
lage des Konzerns belasten. Des Weiteren bestehen Risiken durch Umsténde, auf welche die PATRIZIA keinen Einfluss
hat, wie etwa Gebaudeschaden aufgrund von Wetterereignissen oder technischem Versagen.

IMMOBILIENVERAUSSERUNG

Die PATRIZIA ist ein Immobilienhé@ndler. Wegen der zeitnahen Platzierung unserer Objekte am Markt sind wir Ver-
triebsrisiken ausgesetzt. Dass die Marktattraktivitat unserer Objekte sinken konnte, halten wir flir unwahrscheinlich.
Dennoch konnten — unabhangig vom Produkt — Ereignisse und Konditionen eintreten, die den Erwerb einer Immobi-
lie unattraktiv erscheinen lassen. Ein Riickgang des Kaufinteresses sowohl bei den Einzel- als auch Blockverkaufen
konnte dazu fiihren, dass kalkulierte Verkaufspreise nicht erzielt und Planungsziele verfehlt werden. Weitere Risiken
konnten aus in Kaufvertragen zugesicherten Gewahrleistungen entstehen.



BESONDERHEITEN DER GROSSPROJEKTE

Eine im Geschaftsmodell der PATRIZIA vorgesehene Vertriebsstrategie ist der Globalverkauf von Wohnanlagen unter-
schiedlicher GroBenklassen. Gelingt ein Globalverkauf nicht oder mit zeitlicher Verzégerung, kann dies Auswirkun-
gen auf die Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben. Da die Immobilien fiir zukiinftige Transaktionen erhalten
bleiben, ist das potenzielle SchadensausmaB langfristig als gering einzustufen, kurzfristig kann es jedoch zu negativen
Planabweichungen kommen. Zu den GroBprojekten zahlen wir auch unsere Projektentwicklungen, die jeweils einem
strengen Zeitplan unterliegen. Verzogerungen bei der Erstellung und Abnahme der Bauvorhaben konnen sich gleich-
falls auf die Finanz- und Ertragslage auswirken.

KUNDEN UND GESCHAFTSPARTNER

Partnerrisiken ergeben sich aus der Geschaftsbeziehung zu Kunden und Lieferanten. Zur Risikostreuung unterhalten
wir einen umfangreichen Kunden- und Lieferantenstamm und legen hohen Wert auf die Bonitat und Zuverlassigkeit
unserer Geschéftspartner. Trotzdem bergen z. B. die Nichteinhaltung von Lieferantenterminen und/oder eine man-
gelnde Qualitat von Lieferantenleistungen Risiken fiir die Gesellschaft, die beispielsweise die Vermietbarkeit oder
den Verkauf von Immobilien erschweren konnten. Insbesondere in der Projektentwicklung hatte eine Verzogerung
der BaumaBnahmen Kosten- und Vertriebsrisiken zur Folge. Hinsichtlich Co-Investments und Joint Ventures besteht
das Risiko, dass sich die Partnerunternehmen aus dem Markt zuriickziehen bzw. sich avisierte Investitionsvolumina
zeitlich verzogern. Der Ausfall von Geschéftspartnern oder Probleme bei der Neugewinnung von selbigen konnte die
Finanzierung und Realisierung der entsprechenden Gemeinschaftsprojekte gefahrden.

Auch Miet- und daraus resultierende Forderungsausfalle konnten die Umsatz- und Ertragslage der PATRIZIA negativ
beeinflussen. Zahlungsausfalle begrenzen wir mit einem aktiven Forderungsmanagement. Beeintrachtigungen tber
das Ubliche MaB hinaus sind daher unwahrscheinlich, zumal die Forderungen in der Regel im tblichen Umfang durch
hinterlegte Kautionen abgesichert sind. Beim Verkauf von Immobilien ist das Risiko eines Forderungsausfalls sehr
gering, da das Eigentum erst mit Eingang des Kaufpreises auf den Erwerber tibergeht. Ein Ricktritt vom Kaufvertrag
hatte jedoch zur Folge, dass geplante Ertrage erst spater realisiert werden kdnnten und es kurzfristig zu negativen
Planabweichungen kommen konnte.

MITARBEITER

Die Fahigkeiten und die Motivation unserer Mitarbeiter sind ein entscheidender Faktor fir den Erfolg der PATRIZIA.
Es besteht das Risiko, durch Fluktuation Wissen zu verlieren sowie furr Vakanzen nicht beizeiten ausreichend quali-
fizierte Fachkrafte zu gewinnen. In beiden Fallen wiirden wir damit Wettbewerbsvorteile am Markt einbiien. Ange-
sichts der durchschnittlichen Konzernzugehorigkeit unserer Mitarbeiter stufen wir die Eintrittswahrscheinlichkeit
vermehrter Fluktuation als hoch ein. Wir begrenzen das Risiko durch die qualifizierte Nachwuchsforderung und
setzen gezielt MaBnahmen zur Mitarbeiterbindung ein, vor allem in Schliisselpositionen.

IT-SICHERHEIT

Der GroBteil unserer Geschaftsablaufe wird durch effiziente IT-Systeme unterstiitzt. Jede Storung der Zuverlassigkeit
oder Sicherheit des IT-Systems konnte zu Verzdgerungen bzw. zur Unterbrechung der Geschaftstatigkeit und somit
zu auBerplanmaBigen Kosten flihren. Ein wesentlicher Datenverlust konnte zu gravierenden finanziellen Schaden fiih-
ren, aber auch die Wahrnehmung des Unternehmens seitens Mietern und Geschaftspartnern negativ beeinflussen.
Zur Sicherung unserer IT-gestiitzten Geschaftsprozesse findet eine stindige Uberpriifung und Weiterentwicklung der
eingesetzten Technologien statt. Zur Risikobegrenzung investieren wir regelmaBig in Hard- und Software. Diese Vor-
sorgemaBnahmen lassen uns annehmen, dass die Eintrittswahrscheinlichkeit eines Systemausfalls als sehr gering zu
bewerten ist, das SchadensausmaB ware jedoch erheblich. Zur Gewahrleistung der Datensicherheit sind fiir jeden
Nutzer individuell eingeschrankte Zugriffsrechte definiert, verbunden mit einer Passwortanderung alle 40 Tage sowie
einer erneuten Verwendung erst in der 25. Generation.
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Finanzwirtschaftliche Risiken

FINANZIERUNG

Die Einschatzung der Kreditwiirdigkeit der PATRIZIA beeinflusst die Finanzierungsmoglichkeiten. Das Risiko, dass der
PATRIZIA Fremdkapital nicht in der erforderlicher Hohe oder zu wirtschaftlich nicht angemessenen Konditionen zur
Verfligung steht, betrachten wir als gering. Der Eigenkapitalbedarf fiir Neufinanzierungen liegt bei unseren Zielobjek-
ten derzeit bei rund 25 %. Zum 31. Marz 2011 steht die Prolongation eines Darlehens lber rund 467 Mio. Euro an.
Wir erachten die Verlangerung der Finanzierung als unkritisch und sehen in den gesunkenen Bankmargen vielmehr
eine Chance, die Finanzaufwendungen fir das zugrundeliegende Portfolio zu reduzieren.

ZINSANDERUNGEN

Durch den Einsatz von Fremdkapital im Rahmen unserer Immobilienakquisitionen sind wir Zinsanderungs- und Refi-
nanzierungsrisiken ausgesetzt. Jede Veranderung der Finanzierungskosten wird in der rollierenden Planung bertick-
sichtigt. Bei einem Anstieg des Zinsniveaus in Deutschland ware mit hoheren Aufwendungen fiir bereits bestehende
variabel verzinste und nicht zinsgesicherte Darlehen sowie flir zukiinftige Finanzierungen zu rechnen. Das derzeit nicht
zinsgesicherte Kreditvolumen von 284,5 Mio. Euro ldsst uns das mogliche finanzielle SchadensausmaB unverandert
mit gering bewerten. Bei einem Anstieg des Zinsniveaus wiirden wir fiir diesen Anteil Zinssicherungen abschlieBen.

ZINSSICHERUNG

Zur Minderung des Zinsanderungsrisikos setzen wir Zinsderivate ein. Fir 66,2 % unserer Bankverbindlichkeiten
haben wir Zinssicherungsgeschafte abgeschlossen, die spatestens zum 31. Juli 2014 auslaufen. Die aktualisierte
Marktwertbewertung der Zinssicherungsinstrumente zum Bilanzstichtag kann bei groBeren Zinsbewegungen erheb-
lichen Einfluss auf das Ergebnis nach IFRS haben — auch wenn diese Auswirkungen keine liquiditatswirksamen
Ertrage oder Aufwendungen darstellen. Der GroBteil unserer Zinssicherungsvertrage wurde Ende 2006 /Anfang
2007 parallel zum Abschluss groBerer Finanzierungsvolumina abgeschlossen. Der auf Basis dieser Zinssicherungs-
vertrage abgesicherte Einstiegszinssatz lag zum Jahresende 2010 bei durchschnittlich 4,08 %. Derivative Finanz-
instrumente werden nicht zu Handels- oder Spekulationszwecken eingesetzt.

KREDITBEDINGUNGEN

Je nach Darlehensvereinbarung kann das Risiko bestehen, dass die PATRIZIA die zugrunde liegenden Kreditklauseln
(Covenants) verletzt. Als Folge konnten die Banken die Konditionen fir diese Kredite andern oder diese Kredite
teilweise zuriickrufen. Die Covenants beziehen sich in der Regel auf die Mietbasis, d. h. ein Portfolio muss tber

die Nettomieteinnahmen einen bestimmten Prozentsatz der Zinsaufwendungen erwirtschaften. Kreditbedingungen
sind ISCR (Interest Service Cover Ratio/Zinsdeckungsgrad) sowie DSCR (Debt Service Cover Ratio/Kapitaldienst-
deckungsgrad). ISCR gibt an, wie viel Prozent des Zinsaufwands durch die Jahresnettokaltmiete gedeckt sind, DSCR
zu wie viel Prozent der zu erwartende Zinsaufwand plus Tilgung (Kapitaldienst) durch die Mieteinnahmen gedeckt
ist. Ebenfalls bestehen Kreditvereinbarungen, die an den Loan to Value (LTV) gebunden sind, d. h. an das Verhaltnis
von Darlehensvaluta zum Marktwert des finanzierten Objekts. Bei keinem unserer Kreditvertrage dienen Aktien der
PATRIZIA Immobilien AG als Sicherheit oder KenngroBe, so dass der Borsenkurs der PATRIZIA Aktie weder kiindi-
gungs- noch margenrelevant ist. Darlehen werden stets auf Ebene der Objektgesellschaften abgeschlossen, die darin
gehaltenen Immobilien dienen als Sicherheit. Der Zinsaufwand wird von den Mieteinnahmen iiberdeckt; zur Tilgung
werden im Wesentlichen Verkaufserlose verwendet. Erhebliche Leerstéande oder Mietausfélle sowie verzogerte
Abverkaufe konnten die Bedienung unserer Darlehen negativ beeinflussen.



LIQUIDITAT

Zum 31. Dezember 2010 standen der PATRIZIA Bankguthaben und Kassenbestande in Hohe von 70,5 Mio. Euro zur
Deckung ihres Refinanzierungs- und operativen Liquiditatsbedarfs zur Verfigung. Unerwartete Kostensteigerungen,
Verzdgerungen im Verkaufsprozess oder zunehmender Leerstand kdnnten sich negativ auf die freie Liquiditat im
Konzern auswirken. Zur Minimierung von Refinanzierungs- und Liquiditatsrisiken optimiert und steuert die PATRIZIA
die Liquiditat im Rahmen eines Cash-Pooling-Verfahrens. Frihwarnindikatoren und eine umfassende rollierende
Planung dienen gleichfalls der Vorbeugung. Das Risiko der unzureichenden Innenfinanzierungskraft und Schuldentil-
gungsfahigkeit bewerten wir als sehr gering.

SCHWANKUNGEN DER WAHRUNGSKURSE

Durch unsere vorwiegend nationale Ausrichtung im operativen Bereich sowie in der Finanzierung konnen wir den
direkten Einfluss von Wechselkursveranderungen ausschlieBen. Alle wesentlichen Tochter- und Objektgesellschaften
sind innerhalb der Europaischen Wahrungsunion (Deutschland oder Luxemburg) angesiedelt, so dass hier keine
Wechselkursrisiken bestehen. Einzig unser ,,PATRIZIA EuroCity Residential Fund I“ unterhalt Immobilien auBerhalb
der Euro-Zone, in Schweden. Diese Immobilien sind Bestandteil des Fondssondervermogens.

4.3 Entwicklung der Chancen

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung, Hypothekenzinsen

Die anhaltend expansive Geldpolitik mit ihren niedrigen Zinsen kann auch zu einer deutlich starker anspringenden
globalen Nachfrage fiihren, mit den entsprechenden positiven Auswirkungen auf stark exportorientierte Lander wie
Deutschland. Gleichzeitig diirften bei einer derartigen Entwicklung die langerfristigen Hypothekenzinsen weiterhin
auf einem im historischen Vergleich niedrigen Niveau bleiben. Der PATRIZIA bietet sich dadurch die Chance, den
Verkauf von Wohneinheiten an Mieter, Selbstnutzer, aber auch private Kapitalanleger zu verstérken. Von einer Aus-
weitung der Kreditvergabe seitens der Banken waren gleichfalls positive Impulse zu erwarten.

AuBerdem konnten die aufkommenden Inflationstendenzen die Nachfrage nach wertstabilen Sachwerten wie Wohn-
immobilien erhohen und somit ebenfalls die Verkaufsaktivitaten der PATRIZIA positiv beeinflussen.

Demografische Entwicklungen, Wohnflachennachfrage

Nach Prognosen des Statistischen Bundesamts wird die Einwohnerzahl Deutschlands bis zum Jahr 2020 von derzeit
82 Millionen auf 80 Millionen sinken. Die Abnahme der Bevolkerungszahl konnte langfristig das Risiko hoherer Leer-
stande und geringerer Nachfrage nach Wohneigentum zur Folge haben. Forschungsdaten revidieren diese Annahme
jedoch: Trotz Bevolkerungsriickgang wird die Wohnungsnachfrage bis 2020 steigen, denn die Zahl der Haushalte
wird um 650.000 auf 40,5 Millionen zunehmen. Griinde sind zum einen der durch zunehmende Singularisierung
begiinstigte Trend zu kleineren, mehr adlteren Haushalten sowie zum anderen die steigenden Wohnanspriiche der
Menschen mit einer steten Zunahme der Pro-Kopf-Wohnflache. Die anhaltende Nachfrage sehen wir als Chance,
unser Geschaftsmodell langfristig erfolgreich umsetzen zu kdnnen.

Wohnraumbedarf

Trotz leicht anziehender Genehmigungszahlen und Fertigstellungen bleibt die Bautatigkeit auch weiterhin hinter
der Nachfrage zurlick. Regionale Engpasse mit steigenden Mieten und Preisen sind zu erwarten, vor allem in den
wachstumsstarken Agglomerationsraumen, vorwiegend in Westdeutschland. Das Portfolio der PATRIZIA befindet
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sich in diesen wirtschaftlich attraktiven Ballungszentren. Die beschriebene Entwicklung werten wir als Chance, sta-
bile bis steigende Preise sowie ein hoheres Mietpreisniveau als in den vergangenen Jahren zu erzielen. Die niedrige
haushaltsbezogene Wohneigentumsquote in Deutschland von 43 % — davon 19 % Haushalte mit einer Eigentums-
wohnung — bietet groBes Potenzial fiir die von uns angebotenen Wohnungsprivatisierungen.

Immobilien-Spezialfonds

Wir gehen von einer Zunahme der indirekten Immobilieninvestments aus. Erganzend zu unserer eigenen Kapitalanlage-
gesellschaft, die in Wohnimmobilien investiert, haben wir daher mit Wirkung zum Jahresbeginn 2011 die LB Immo
Invest GmbH erworben. Der Immobilien-Spezialfondsanbieter kann einen langjahrigen track record im Bereich
internationaler Gewerbeimmobilien vorweisen. Mit der Akquisition erweitern wir unser Leistungsspektrum und
sehen sehr gute Chancen, dariiber neue Markte und Investorengruppen zu erschlieBen und ein nachhaltiges Wachs-
tum der PATRIZIA Gruppe zu generieren.

4.4 Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess
— Angaben nach § 289 Abs. 5, § 315 Abs. 2 Nr. 5 HGB

Das Risiko der Rechnungslegung und Finanzberichterstattung liegt darin, dass unsere Jahres- und Zwischenabschliisse
Falschdarstellungen enthalten konnten. Um Fehlerquellen zu identifizieren und daraus resultierende Risiken zu
begrenzen, hat die PATRIZIA Immobilien AG angemessene interne Kontrollsysteme (IKS) fur den Prozess der Rech-
nungslegung eingerichtet, die eine ausreichende Sicherheit fir die Verlasslichkeit der Finanzberichterstattung sowie
die Erstellung der veroffentlichten Jahresabschlisse und unterjahrigen Quartalsabschlisse gewahrleisten. Gleich-
wohl kann das IKS keine absolute Sicherheit hinsichtlich der Vermeidung von Fehlern oder Falschaussagen in Rech-
nungslegung und Abschliissen liefern.

Ausgangspunkt des IKS ist die einmal jahrlich erstellte Planung, die fiir das bevorstehende Geschéftsjahr Budget-
werte und das Folgejahr Planzahlen fiir jede Gesellschaft und fiir jede Kostenstelle vorgibt. Monatlich werden Abwei-
chungen der Ist- von den Planzahlen ermittelt und ausgewertet. Fiir das laufende Geschaftsjahr wird eine aktuali-
sierte Prognose erstellt, die an bereits umgesetzten Istwerten und noch ausstehenden Budgetwerten ankniipft.

Das IKS umfasst alle MaBnahmen und Prozesse zur Gewahrleistung der einheitlichen zutreffenden und zeitnahen
Erfassung aller Geschaftsvorfélle in Buchhaltung und Abschliissen. Es stellt die Einhaltung von gesetzlichen Vorschrif-
ten und Standards sicher und untersucht Gesetzes- und Standardanderungen sowie sonstige Verlautbarungen auf
deren Auswirkung auf Rechnungslegung und Abschliisse. Wesentliche Basis unseres IKS bilden Funktionstrennungen
und Freigaberegelungen, die durch fortlaufende standardisierte Kontroll- und Abstimmprozesse unterstiitzt werden.

Die Kreditorenbuchhaltung ist zentral in der Holding angesiedelt, die Debitorenbuchhaltung ist zentral organisiert
und wird derzeit an funf Standorten technisch bearbeitet. Basis sind konzerneinheitliche Vorgaben innerhalb einer
zentralen EDV-Umgebung, fir die definierte Zugriffsregelungen bestehen. Die Abschlusserstellung wird fiir alle Kon-
zerngesellschaften nahezu ausschlieBlich zentral innerhalb der PATRIZIA Immobilien AG vorgenommen. Die in die
Abschlusserstellung eingebundenen Mitarbeiter sind entsprechend geschult, wobei Verantwortlichkeiten und Kon-
trollen im Rahmen der Abschlusserstellungen klar definiert sind.

Die Wirksamkeit unseres rechnungslegungsbezogenen IKS wird im Rahmen der Abschlusserstellungsarbeiten beur-
teilt und auch von unserem Abschlusspriifer im Rahmen dessen Priifungstatigkeit untersucht.



4.5 Gesamtbetrachtung der Chancen und Risiken

Das Risikomanagement ist bei der PATRIZIA ein kontinuierlicher Prozess, der Risikodnderungen identifiziert und
geeignete GegenmaBnahmen definiert: Auch 2010 hat die PATRIZIA die Bewertungsklassen fiir das potenzielle Scha-
densausmaB aller bekannten Risiken gepriift und — sofern erforderlich — angehoben oder gesenkt. Das hier erldu-
terte Risikomanagementsystem ermoglicht der PATRIZIA, den genannten Risiken entgegenzuwirken und die sich
ihr bietenden Chancen zu nutzen. Unter Wirdigung aller relevanten Einzelrisiken und einem moglichen kumulierten
Effekt ist das gegenwartige Gesamtrisiko der PATRIZIA begrenzt. Auf Basis unserer derzeitigen Erkenntnisse und
unserer mittelfristigen Planung sind keine gravierenden Risiken fiir die zukiinftige Entwicklung und den Fortbestand
der Gesellschaft und des Konzerns erkennbar.

Die guten Abverkadufe des Jahres 2010 haben uns in die Lage versetzt, unseren Verschuldungsgrad zu reduzieren

und unsere Liquiditat zu starken. Wir sind der Ansicht, dass unser Risikoprofil im Vergleich zum Vorjahr deutlich
gesunken ist.

5 Nachtragsbericht

Zum 3. Januar 2011 wurde der Erwerb der Kapitalanlagegesellschaft LB Immo Invest GmbH vollstandig vollzogen.
Damit wird die Gesellschaft 2011 erstmals in den Konzernabschluss einbezogen.

Nach Ablauf des Berichtszeitraums hat die PATRIZIA Projektentwicklung GmbH zwei Grundstiicke mit zusammen
7.500 m? im Disseldorfer Stadtteil Oberkassel, einer der begehrtesten Lagen der Stadt, erworben. Das Bauland
stammt aus dem Gelande des ehemaligen Giiterbahnhofs Oberkassel und ist Bestandteil des Entwicklungsvorhabens
Belsenpark. Bis 2014 sollen hier insgesamt 140 neue Wohnungen im gehobenen Segment entstehen. Das Projekt-
volumen belauft sich auf rund 60 Mio. Euro. Des Weiteren wurde ein Grundstiick in Augsburg beurkundet. Auf ca.
30.000 m? nahe der Innenstadt werden in drei Bauabschnitten rund 240 Wohnungen errichtet und im Einzelvertrieb
verauBert werden. Die Fertigstellung des letzten Bauabschnitts ist fir 2015 geplant.

Im Januar konnte ein kleiner Blockverkauf Uber 26 Einheiten im GroBraum Munchen beurkundet werden, ein weiterer
mit 45 Einheiten in Hamburg. Anfang Marz kam ebenfalls in Hamburg ein Verkauf tber 18 Wohnungen hinzu. Den
Eingang der Kaufpreise erwarten wir im 1. und 2. Quartal 2011.

Des Weiteren wurde wieder ein erster Ankauf fiir den Privatisierungsbestand getatigt: Die PATRIZIA erwarb in Minchen
478 Wohnungen und eine Gewerbeeinheit mit einer Gesamtnutzflache von rund 30.600 m?. Die Gesamtinvestitions-
summe fir die im Stadtteil Ramersdorf-Perlach liegende Wohnanlage, d. h. inkl. Kaufpreisnebenkosten und Aufwen-
dungen fiir die geplante energetische Sanierung, wird sich auf tber 50 Mio. Euro belaufen.
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Kiinftige gesamtwirtschaftliche Situation in Deutschland

Ausgehend von einer wirtschaftlich auBerordentlich erfreulichen Entwicklung 2010 ist aus heutiger Sicht fiir 2011
und die Folgejahre eine weiterhin positive Wirtschaftsentwicklung zu erwarten. Zwar ist davon auszugehen, dass
2011 der Beitrag des Exportsektors zum deutschen Wachstum abnehmen wird, aber eine solide inlandische Nach-
frage, insbesondere von Seiten der privaten Haushalte, sollte flir ein BIP-Wachstum im Bereich von 2,5 % sorgen.
Begilinstig wird diese Entwicklung durch ein im historischen Vergleich weiterhin niedriges Zinsniveau. Dieser Aus-
blick ist zugleich mit Risiken verbunden: Eine Verscharfung der aktuellen ,Schuldenkrise“ im Euroraum kdnnte dabei
zu negativen Auswirkungen in Deutschland fiihren. Der vorlaufigen Schatzung des Statistischen Bundesamts zufolge
ist die deutsche Inflationsrate im Januar auf 1,9 % geklettert. Die gefiihlte Inflation, die lediglich auf die Gliter des
taglichen Bedarfs abstellt, wuchs sogar auf 3,25 %. In Deutschland kommen aufgrund der guten Konjunktur noch
steigende Lohne sowie eine hohere Preissetzungsmacht der Unternehmen hinzu. Mit einem Anstieg der Inflations-
rate sehen wir gute Chancen, dass sich die Umschichtung in Sachwerte wie Immobilien noch weiter verstarkt.

Kiinftige Situation am deutschen Wohnimmobilienmarkt

Die foderale Struktur Deutschlands bewirkt stark divergierende Entwicklungen auf dem Wohnungsmarkt. Insbesondere
in den wirtschaftsstarken Agglomerationsraumen besteht infolge einer anhaltenden Zuwanderung ein zunehmender
Wohnungsmangel, wihrend in den landlicheren Regionen abseits dieser Zentren tendenziell von einem Uberangebot
gesprochen werden kann.

Obwohl die deutsche Bevolkerung bereits schrumpft, ergibt sich dadurch ein nicht unerheblicher regional fokussier-
ter Neubaubedarf, welcher durch eine weiterhin sinkende durchschnittliche HaushaltsgroBe noch verstarkt wird.
Allein infolge der demographischen Veranderungen ist mit einem Neubaubedarf von 180.000 bis 200.000 Wohnun-
gen pro Jahr zu rechnen. Darliber hinausgehend besteht aber auch ein qualitativer Neubaubedarf, der vor allem aus
dem teilweise nicht mehr zeitgemaBen Wohnungsbestand resultiert. Im Vergleich zu diesen Werten liegt die aktuelle
Neubautatigkeit deutlich darunter, mit den entsprechenden Effekten auf Mieten und Kaufpreise. Vor allem in den
Stadtraumen kann damit gerechnet werden, dass es zu teilweise deutlichen Mietsteigerungen kommen kann, welche
durchaus Uber der von Consensus Economics erwarteten Inflationsrate von 1,7 % liegen konnen. Vergleichbare
Entwicklungen dirften sich auch im Bereich der Kaufpreise zeigen. Hier gilt es, gerade flir die Haushalte mit niedri-
gerem Einkommen, Konzepte zu entwickeln, mit denen es moglich wird, bezahlbaren Wohnraum in den Agglomera-
tionsraumen anzubieten. Wird dies nicht sichergestellt, besteht die Gefahr, dass die arbeitsteilig organisierte Wirt-
schaft nicht mehr reibungslos funktioniert, wenn nicht geniigend Arbeitskrafte aller Qualifikations- und Lohnstufen
zur Verfuigung stehen. Eine der zentralen Aufgaben fiir die Zukunft wird es sein, im Zuge einer Innenentwicklung der
stadtischen Ballungsraume entsprechend bezahlbaren Wohnraum zu schaffen, um diese Nachfrage zu befriedigen.

2009 waren im Vergleich zu 2008 erstmals wieder steigende Baugenehmigungszahlen in Deutschland zu beobachten,
welche nicht auf steuerlichen Vorzieheffekten beruhten. Aufgrund des engen historischen Zusammenhangs zwischen
Genehmigungen und Fertigstellungen des Folgejahres ist flir 2010 mit einer steigenden Anzahl an Wohnungsfertig-
stellungen zu rechnen. Mit der liberaus positiven gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und positiven Wohnungsbau-
indikatoren ist auch in den Folgejahren eine steigende Bautatigkeit zu erwarten. Diese wird in zunehmendem MaRe
wieder vom Mehrfamilienhausbau getragen werden, da die fortschreitende Urbanisierung die Wohnungsnachfrage in
die Stadtraume hineinverlagert.



6.2 Strategische Ausrichtung

Wohnen und Gewerbe

Mit Erwerb der Kapitalanlagegesellschaft LB Immo Invest GmbH haben wir unser bestehendes Leistungsspektrum
um gewerbliche Immobilien-Spezialfonds erweitert. In den vergangenen Jahren hat sich die PATRIZIA {iber Direkt-
mandate und Co-Investments nachweislich Kompetenz im Bereich Gewerbeimmobilien aufgebaut, zu ihren Kunden
gehoren nationale wie internationale Pensionskassen und Versicherungen. Als vollstufiges Unternehmen decken
wir heute samtliche Leistungen rund um die Wohn- oder Gewerbeimmobilie mit eigenen Mitarbeitern ab. Wir sind in
der Lage, sowohl privaten als auch institutionellen Investoren, sowohl direkte als auch indirekte Immobilienanlagen
anzubieten, sowohl in Deutschland als auch in Europa bzw. international. Dass sich nun fast jede Form des Immobi-
lieninvestments mit uns als Partner umsetzen lasst, positioniert uns als Immobilien-Investmenthaus.

Die Neuaufstellung unserer Geschaftstatigkeit geht einher mit einer raumlichen Trennung der Bereiche Wohnen
und Gewerbe: PATRIZIA ist und bleibt der Spezialist fiir Wohnimmobilien mit Sitz in Augsburg, wahrend der Bereich
Gewerbeimmobilien von Hamburg aus betreut und gesteuert wird.

Neben den Fonds, an denen die PATRIZIA selbst nicht mit Eigenkapital beteiligt ist, wollen wir zukiinftig vermehrt
Co-Investments anbieten, die eigene 100 %-Investitionen mehr und mehr ersetzen sollen. Hierbei wiirde die PATRIZIA
je nach Investment und Partner eine Beteiligung von rund 10 % anstreben.

Finanzberichterstattung 2011

Die LB Immo Invest GmbH ist mit Wirkung zum 3. Januar 2011 als neue operative Tochtergesellschaft in den PATRIZIA
Konzern libergegangen. Dies war fiir die PATRIZIA der Anlass, die bestehende Konzernstruktur umzubauen. Die
Veranderungen flihren dazu, dass fortan die Nutzung der Immobilien als Wohn- oder Gewerbeobjekte die damit
verbundenen Aktivitaten steuert und segmentiert. Kiinftig teilt sich die Geschaftstatigkeit des PATRIZIA Konzerns in
die Segmente Wohnen, Gewerbe und Immobilien-Sondergeschéfte. Die Segmentierung der Unternehmensbereiche
basiert auf der geanderten internen Berichterstattung. Dies flihrt dazu, dass auch die Finanzberichterstattung den
Veranderungen folgen muss. Nach Umsetzung der neuen Konzernstruktur stellen sich die Segmente wie folgt dar:

Das Segment Wohnen biindelt alle Aktivitaten aus Eigeninvestments, Dienstleistungen und Fonds im Bereich der
Wohnimmobilien; das Segment Gewerbe vereint das gleiche Leistungsspektrum fiir Gewerbeimmobilien. Zuzurech-
nen sind hier auch die LB Immo Invest GmbH und das Co-Investment PATRoffice Real Estate GmbH & Co. KG. Die
PATRIZIA Projektentwicklung GmbH und die PATRIZIA Immobilienmanagement GmbH, die zugleich sowohl den Wohn-
als auch den Gewerbeimmobiliensektor bedienen, bilden zusammen das Segment Immobilien-Sondergeschafte.
Unverandert werden die konzerninternen, gesellschaftsiibergreifenden Leistungen der Holding im Segment Corpo-
rate abgebildet.

6.3 Erwartete Entwicklung der Ertrags- und Finanzlage

In der Wohnungsprivatisierung werden die Verkaufszahlen aus 2010 mit in Summe 801 Wohnungen trotz giinstigen
Rahmenbedingungen und guter Nachfrage nur schwer zu erreichen sein. Flr das Gesamtjahr wollen wir dieses
Niveau halten, schlieBen aber einen leichten Riickgang nicht aus. 600 Einheiten der als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien wurden inzwischen der Wohnungsprivatisierung tbergeben. Die erste Verkaufsphase, in der ausschlieB-
lich die Mieter angesprochen werden, beginnt voraussichtlich im 2. Quartal 2011. Ungeachtet des geanderten Ver-
triebskanals bleiben die Objekte im langfristigen Vermogen bilanziert. Deutlich zulegen wollen wir hingegen bei den
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Globalverkaufen. Nach rund 1.000 verauBerten Einheiten im Jahr 2010 sehen wir gute Chancen, mehr Transaktionen
zu bewerkstelligen und mitunter die Einzelvolumina zu erhchen.

Die PATRIZIA Projektentwicklung wird im laufenden Geschaftsjahr kein Projekt zum Abschluss bringen. 2010 lieferte
sie noch einen Umsatzbeitrag von 42,4 Mio. Euro. Diese Erlose sollen 2011 tber vermehrte Blockverkdufe kompen-
siert werden. Derzeit priift die PATRIZIA Projektentwicklung weitere Investmentmaoglichkeiten. Die begonnene Pro-
jektentwicklung in Frankfurt mit den Teilprojekten VERO und F40 soll bis 2013 vollstéandig umgesetzt sein.

Wachsende Ergebnisbeitrage werden 2011 aus unseren beiden Kapitalanlagegesellschaften kommen: Da die Wohnen-
Fonds der PATRIZIA Immobilien KAG noch in der Investitionsphase sind, werden wir im laufenden Geschaftsjahr
weiterhin von einmaligen Ankaufsgebiihren profitieren, bei zunehmendem investierten Kapital anschlieBend von
steigenden Verwaltungsgebiihren. Aus der Integration der LB Immo Invest erwarten wir flir das Geschaftsjahr einen
Ergebnisbeitrag (EBT) nach Abzug der transaktionsbedingten Finanzierungskosten von 3,5 Mio. Euro. Die PATRIZIA
in ihrer alten Struktur, d. h. ohne Beriicksichtigung der LB Immo Invest, sollte 2011 das operative Ergebnis des Vor-
jahres mindestens erreichen.

Die im Geschaftsjahr anstehenden Prolongationen stellen fiir uns kein Hindernis dar. Die aktuell geforderten Bank-
margen liegen meist unter dem Niveau der zuletzt abgeschlossenen Darlehensvertrage und dirften sich bei unseren
Prolongationen positiv auf die Finanzierungskosten auswirken. Zudem sinkt der Anteil der zinsgesicherten Darlehen,
so dass wir beim ungesicherten Teil von den weiterhin niedrigen Zinsen profitieren. Je umfangreicher uns die Immo-
bilienverkaufe gelingen, umso starker konnen wir unsere Verschuldung zuriickfiihren. Da wir 2011 jedoch auch
wieder auf der Kauferseite aktiv auftreten und dazu neue Darlehensaufnahmen nétig sind, konnen wir zur Hohe der
Bankverbindlichkeiten zum Jahresende noch keinen Zielwert nennen. Gesetzt bleibt jedoch die von uns angestrebte
Untergrenze der Eigenkapitalquote von 25 %, die den Richtwert fiir die Neuverschuldung vorgibt.

Erstmals seit 2007 kaufen wir wieder auf eigene Rechnung zu: Ein erstes Objekt in Miinchen mit rund 480 Einheiten
flir die Wohnungsprivatisierung wurde im Februar beurkundet. Weitere Objekte werden derzeit analysiert, wobei wir
uns neben Miinchen auf die Standorte Hamburg und Berlin konzentrieren. Neben den Erwerbskosten fir die noch
zusatzlich geplanten Zukaufe werden insbesondere die Baukosten flr unsere Projektentwicklungen dazu beitragen,
dass sich der Materialaufwand 2011 in etwa verdoppeln wird.

Im laufenden Geschaftsjahr ist mit weiter steigenden Personalaufwendungen zu rechnen: Der im Laufe des Jahres
2010 gewachsene Personalstand der PATRIZIA wirkt sich 2011 erstmals ganzjahrig aus. Zudem fiihrte der Kauf der
LB Immo Invest GmbH zu einem Plus von 49 Mitarbeitern. In Abhangigkeit des tatsachlichen Wachstums sollen ver-
einzelt weitere Stellen geschaffen werden.

Dividendenpolitik

2011 werden fiir den Ankauf von Objekten fiir die Wohnungsprivatisierung und Projektentwicklung neue Finanzie-
rungen nétig sein. Vor dem Hintergrund der aktuellen Eigenkapitalanforderungen fiir die Vergabe von Neukrediten
wollen wir bewusst eine hohere Liquiditat vorhalten. Der Vorstand schlagt dem Aufsichtsrat vor, den Bilanzgewinn
2010 der PATRIZIA Immobilien AG vollstandig auf neue Rechnung vorzutragen. Ausschlaggebend fiir den Verzicht
einer Dividende sind ausschlieBlich die Geschafts- und Ergebnisentwicklung im abgelaufenen Jahr und nicht die
Erwartungen fir 2011. Denn unser Ziel ist es, fir das laufende Geschaftsjahr unsere Aktionare wieder direkt am
Erfolg der PATRIZIA teilhaben zu lassen. Voraussetzung dafiir ist zum einen, die erreichte Eigenkapitalausstattung
im Konzern von derzeit 24,3 % bis Jahresende bei 25— 30 % zu stabilisieren. Zum anderen wird sich die Hohe einer



moglichen Dividende am operativen Ergebnis der PATRIZIA und der allgemeinen Geschéftslage orientieren mussen.
Bei entsprechendem Geschéftserfolg sollen 20 -25 % des operativen Ergebnisses (EBT adjusted) zur Ausschiittung
herangezogen werden. Wir sind zuversichtlich, bei weiterhin guter Entwicklung diese Bedingungen erfiillen zu konnen.

Gesamtaussage der Unternehmensleitung zum Ausblick 2011 und 2012

Wir haben uns fiir das Geschaftsjahr 2011 aus heutiger Sicht ehrgeizige, aber erreichbare Ziele gesetzt. Das opera-
tive Ergebnis des abgelaufenen Geschaftsjahres von 12,8 Mio. Euro wollen wir mindestens halten. Die Akquisition
der LB Immo Invest wird unsere Ergebnisentwicklung zusatzlich vorantreiben. Hieraus erwarten wir einen zusatzli-
chen Beitrag von 3,5 Mio. Euro nach Abzug der transaktionsbedingten Finanzierungskosten, so dass wir in Summe
ein operatives Ergebnis (EBT adjusted) von 16 =17 Mio. Euro anstreben. Unter dem Vorbehalt, dass wir dieses Ziel
erreichen und unsere Eigenkapitalausstattung mindestens auf dem Niveau von 25 % liegt, mochten wir auch unsere
Aktionare Uber die Ausschiittung einer Dividende am Erfolg der Gesellschaft beteiligen.

Uber das laufende Geschéftsjahr hinaus gehoren die Starkung unserer operativen Ertragskraft und eine ausgewogene
Finanzstruktur zu unseren vorrangigen Zielen. Selbstverstandlich mochten wir auch 2012 nicht hinter das 2011er
Ergebnis zuriickfallen. Im Hinblick auf die Ergebnisqualitat mochten wir den Anteil der stabilen Ertragsbasis deutlich
erhdhen.

Der Ausblick fiir 2011 und 2012 beriicksichtigt alle zum Zeitpunkt der Erstellung des Konzernabschlusses bekannten
Ereignisse, die die Geschaftsentwicklung der PATRIZIA beeinflussen konnten.

R 7N T

Wolfgang Egger Arwed Fischer Klaus Schmitt
Vorstandsvorsitzender Vorstandsmitglied Vorstandsmitglied

Augsburg, den 4. Marz 2011

Dieser Bericht enthalt bestimmte zukunftsbezogene Aussagen, die sich insbesondere auf die Geschéaftsentwicklung der PATRIZIA und die wirtschaftlichen

und regulatorischen Rahmenbedingungen beziehen sowie auf andere Faktoren, denen die PATRIZIA ausgesetzt ist. Diese in die Zukunft gerichteten Aussagen
beruhen auf gegenwartigen, nach bestem Wissen vorgenommenen Einschatzungen und Annahmen der Gesellschaft und unterliegen einer Reihe von Risiken und
Unsicherheiten, die dazu fiihren konnten, dass eine zukunftsgerichtete Einschatzung oder Aussage unzutreffend wird und die tatsachlichen Ergebnisse von den
zurzeit erwarteten Ergebnissen abweichen werden.
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