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Hamburg

Lagebericht fiir das Geschaftsjahr 2010

. Geschift- und Rahmenbedingungen
Uberblick

Das Ergebnis des zurlickliegenden Geschéftsjahres 2010 der TAG Immobilien AG (TAG) auf
Ebene des zu diesem Stichtag parallel erstellten IFRS-Konzernzwischenabschlusses war
deutlich positiv. Durch Neubewertungsgewinne sowie durch positive Effekte aus neu akqui-
rierten Gesellschaften und Beteiligungen erzielte die Gesellschaft einen Gewinn nach Steu-
ern von € 18,5 Mio. im IFRS-Konzernabschluss.

Im Jahresabschluss nach HGB erzielte die Gesellschaft demgegeniber einen Jahresverlust
von € -34,9 Mio. nach einem Verlust von € -52,6 Mio. im Vorjahr. Der Jahresverlust resultiert
dabei mafgeblich aus den Abschreibungen auf Vermégensgegenstanden des Umlaufver-
mogens in Hohe von € 20,0 Mio. (Vj. € 0,0 Mio.) und aus der Verlustibernahme durch den
im Geschaftsjahr 2009 abgeschlossenen Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrages
mit der TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft (TAG Gewerbe) in Hohe von € 10,3 Mio.
(Vj. €-10,5 Mio.).

Im Ubrigen zeigt der Jahresabschluss im Vergleich zum Vorjahr eine unverénderte Struktur.
Wesentliche Vermobgenswerte der Gesellschaft sind die Anteile und Forderungen gegen ver-
bundene Unternehmen und Beteiligungen, aus denen auch die wesentlichen Einnahmen der
TAG in Form von Darlehenszinsen resultieren. Die Eigenkapitalquote belauft sich auf 61,5%
nach 79,2% zum 31. Dezember 2009. Die Bilanzsumme erhohte sich im Jahresabschluss
von € 242,0 Mio. auf € 431,5 Mio. Der Zuwachs der Bilanzsumme resultierte im Wesentli-
chen aus den Akquisitionen verbundener Unternehmen und Beteiligungen und dem Zufluss
liquider Mittel aus Kapitalmarktmaflinahmen.

Aufgrund des Ergebnisses fur 2010 wird das Unternehmen fur das abgelaufene Geschafts-
jahr keine Dividende ausschtten.

1.  Konzernstruktur /| Geschaftstatigkeit

Die Organisationsstruktur der TAG Immobilien AG (TAG) stellt sich wie folgt dar: Die TAG
fungiert als Holding eines diversifizierten Immobilienkonzerns, dessen Aktivitaten sowohl den
Wohn- und Gewerbeimmobilienbereich umfassen, als auch den kompletten Dienstleistungs-
sektor. Der Fokus der Gesellschaft liegt auf dem deutschen Immobilienmarkt, insbesondere
auf Metropolregionen wie Hamburg, Berlin, Minchen, Leipzig und Nordrhein-Westfalen. Die
TAG ist ein Bestandshalter und realisiert Wertsteigerungspotentiale innerhalb des Portfolios
durch aktives Asset Management sowie strategische Zukaufe attraktiver Objekte. Das Im-
mobilienvolumen belauft sich zum Ende des Jahres 2010 auf insgesamt € 978,0 Mio. Der
TAG-Konzern hat Niederlassungen in Hamburg, Berlin, Leipzig, Disseldorf und Minchen
und beschéftigt insgesamt 169 Mitarbeiter (Stand 31. Dezember 2010). Die TAG ist ein bor-
sennotiertes Unternehmen und seit Dezember 2006 im S-DAX notiert.



TAG Gewerbeimmobilien

Gewerbeimmobilien des TAG-Konzerns werden im Wesentlichen von der TAG Gewerbeim-
mobilien-Aktiengesellschaft (TAG Gewerbe), einer 100%igen Tochtergesellschaft der TAG
gehalten. Hauptgeschéftsfeld der TAG Gewerbe ist die Vermietung gewerblicher Immobilien,
der Kauf und die Entwicklung der Objekte stehen marktzyklisch bedingt derzeit nicht im Vor-
dergrund. Die Gesellschaft verfiigt seit Juni 2007 Uber den Status als Pre-REIT, den sie im
letzten Jahr verlangert hat. DarlUber hinaus wird eine Gesetzesdnderung abgewartet, die
eine weitere Verlangerung dieses Status vorsieht.

TAG Wohnimmobilien

Aktivitaten des Konzerns sind im Bereich Wohnimmobilien darauf ausgerichtet, durch geziel-
te Zukaufe den Bestand nachhaltig zu stérken und durch ein aktives Portfoliomanagement,
insbesondere durch Leerstandsabbau, Mietsteigerungen zu realisieren sowie Kostenoptimie-
rungen zu erzielen. Folgende Konzerngesellschaften konzentrieren sich im Wesentlichen auf
diesen Bereich: die Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft (Bau-Verein AG), die TAG
Nordimmobilien S.a r.l., die Francono West AG, die TAG Sachsenimmobilien GmbH sowie
die Colonia Real Estate AG (CRE).

TAG Dienstleistungen

Die LARUS Asset Management GmbH (LARUS) biindelt das Asset und Property Manage-
ment fur Gewerbeimmobilien innerhalb des Konzerns und bietet dariber hinaus umfassende
Serviceleistungen rund um die Immobilie an. Der Tatigkeitsbereich umfasst die gewerbliche
Immobilienbewirtschaftung sowohl flir eigene Objekte, als auch fir Dritte. An der LARUS halt
die TAG seit 1. Oktober 2010 nahezu alle Anteile. Uber die seit Februar 2011 bestehende
Mehrheitsbeteiligung an der CRE und deren Dienstleistungsgesellschaft CRE Resolution
GmbH bietet der TAG-Konzern ebenfalls die Betreuung rund um die Wohnimmobilie an.

Beteiligungen

Innerhalb des Jahres 2010 wurden im Bereich der Wohnimmobilien tber Akquisitionen neue
Beteiligungen an Immobilienunternehmen geschaffen. So halt die TAG 100% an der TAG
Sachsenimmobilien GmbH, 100% an der TAG Nordimmobilien S.a r.l. sowie 97% an der
Francono West AG und 20% an der Estavis AG.

Im Laufe des zweiten Halbjahres 2010 hat sich die TAG an der im Prime Standard der Deut-
schen Borse notierten CRE mit einem Stimmrechtsanteil von rund 30% beteiligt. Ende Feb-
ruar 2011 erhohte die TAG ihre Beteiligung an der CRE unter anderem im Rahmen eines
Ubernahmeangebots auf knapp tber 50%.

2. Unternehmenssteuerung

Wie auch in der Vergangenheit setzt die Gesellschaft zur Kontrolle und Steuerung ihrer
Wachstumsziele ein modernes Kennzahlensystem ein, mit dem Wertzuwachse und Renditen
liquiditats- und ergebnisbezogen berechnet werden kdnnen. Dabei wird die TAG uber die
Ergebnisse auf Objektebene der einzelnen Geschéaftsbereiche gesteuert. Ausschlaggebende
Faktoren sind hierbei unter anderem Machbarkeitsstudien, Nutzungsoptimierung, Kostenkal-
kulation, Kostencontrolling und Renditen. RegelmaRige Meetings mit dem Asset und Proper-
ty Management sichern strategische Malinahmen fur das Portfolio, vom Ankauf Gber die Ob-
jektpositionierung, die Vermietung, Investitionen, Bewertung, Optimierung bis hin zur ldentifi-
kation des richtigen Verkaufszeitpunktes.



Daruber hinaus werden alle Ergebnisse und Projektkalkulationen mindestens einmal im Jahr
von unabhangigen Sachverstandigen Uberprift und nach Besichtigung der Immobilien Be-
wertungsgutachten erstellt.

3. Strategie/Ziele

Ziel der TAG Immobilien AG ist es, durch Akquisitionen und die Nutzung von Chancen auf
dem deutschen Immobilienmarkt die Basis fur weiteres Wachstum zu schaffen. In dieser ver-
starkten Fokussierung und folglich auch deutlich besseren Rentabilitat liegt die strategische
Perspektive der TAG. Ziel ist es, durch ein hochwertiges Portfolio, gute Renditen und eine
erstklassige Corporate Governance zu einem marktfiihrenden Immobilienunternehmen in
Deutschland zu werden. Parallel hierzu soll die TAG-Aktie als attraktive Assetklasse von Fi-
nanzinvestoren wahrgenommen werden. Die damit einhergehende und zu erwartende
Marktbewegung sollte zum Wohle der Aktionare sein.

Der strategische Fokus der Unternehmensaktivitaten ist auf das aktive Miet- und Asset Ma-
nagement der Bestandsimmobilien gerichtet. Hier stehen explizit der weitere Leerstandsab-
bau im Wohnimmobilienbereich und die damit verbundene Reduzierung der Leerstandskos-
ten im Mittelpunkt, was unmittelbar zur Steigerung der Mietertrage fuhrt. So realisierte die
TAG die vorhandenen Wertschopfungspotenziale und steigerte darliber hinaus durch aktives
Portfoliomanagement die Rendite und die Ertragskraft der Bestandsimmobilien. Im Vorder-
grund stehen nach wie vor Wohnimmobilien in deutschen Ballungsgebieten, die sich durch
attraktive Lagen mit Wachstumspotenzial sowie langfristig positive Perspektiven auszeich-
nen. Gleichzeitig wird das Portfolio um strategisch weniger bedeutende Objekte bereinigt,
um nach vollendeter Wertschépfung oder bei glinstiger Gelegenheit Gewinne sowie positive
Cashflows zu realisieren. Die erfolgreiche Realisierung der Strategie basiert auf dem lang-
jahrigen Know How und der intensiven Marktkenntnis des Unternehmens.

Darlber hinaus hat die TAG im vergangenen Jahr die Chancen des deutschen Immobilien-
marktes fir weiteres Wachstum genutzt und mittels Akquisitionen ihr Portfolio vor allem in
Berlin, Nordrhein-Westfalen und Leipzig um fast 40% erweitert und so den Bestand nachhal-
tig ausgebaut. An dieser Vorgehensweise halt die TAG auch zuklinftig fest, sofern die akqui-
rierten Objekte sich an Standorten befinden, die schon zum Portfolio gehéren und die ge-
samte Transaktion positive Auswirkungen auf das Ergebnis und den Net Asset Value hat.

4. Forschung und Entwicklung
Der Konzern betreibt aufgrund der Art seiner Geschéaftstatigkeit keine Forschungs- und Ent-

wicklungsaktivitdten. Von Patenten, Lizenzen oder Marken ist die Geschaftstatigkeit des
Konzerns nicht abhangig.



5. Wirtschaftliche Rahmenbedingungen
a. Gesamtwirtschaftliche Lage

In 2010 hat sich die Weltwirtschaft splrbar erholt. Wahrend in 2009 das Bruttoinlandsprodukt
weltweit um rund 2% zurlckgegangen ist, ist es im vergangenen Jahr nach Schatzungen der
Weltbank um 3,9% gewachsen. Die Impulse seitens der expansiven Geld- und Fiskalpolitik
vieler Lander als auch der kraftig anziehenden Welthandel haben sich schneller und nach-
haltiger als erwartet ausgewirkt. Allerdings konnte das Wachstumstempo in der zweiten Jah-
reshalfte nicht ganz gehalten werden. Fur 2011 wird der Konjunkturauftrieb weltweit auf rund
3,3% geschatzt und fir 2012 auf rund 3,6%.

Auch wenn voraussichtlich die Dynamik innerhalb der konjunkturellen Entwicklung abnimmt
und die Stimmung an den internationalen Finanzmarkten angespannt bleibt, hat die Weltwirt-
schaft das Vorkrisenniveau bereits jetzt wieder erreicht.

Innerhalb der Euro-Zone zeigte sich die konjunkturelle Entwicklung in 2010 sehr uneinheit-
lich. Aufgrund der Verschuldungskrise und fallender Immobilienpreise hat die Wirtschaft in
einigen Euro-Landern stagniert oder war riicklaufig, wahrend in anderen Landern durchaus
ein Aufschwung zu vermelden war. Insgesamt blieb das Wachstum im Euro-Raum mit rund
1,7% verhalten. Fir das laufende Jahr rechnet die Europaische Zentralbank mit einem Wirt-
schaftswachstum fiir den Euro-Raum von 0,7% bis 2,1% (Quelle: Handelsblatt vom 2. De-
zember 2010, 13, Januar 2011).

b. Wirtschaft in Deutschland — Eckdaten

Im Vergleich mit der Euro-Zone war der Zuwachs des Bruttoinlandsprodukts in Deutschland
mit 3,6% in 2010 doppelt so groR. Verantwortlich hierfir war die starke Exportleistung, Aus-
rustungsinvestitionen aber auch der private Verbrauch trugen angesichts der erfreulichen
Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt zu positiven Impulsen bei. Fir das laufende Jahr erwartet
die Bundesregierung ein Wirtschaftswachstum von 2,3%, das ifo-Institut von 2,4%. Die Kon-
junkturtreiber sollten die Binnennachfrage, die inlandischen Investitionen sowie nach wie vor
hohe Exporte sein. Darlber hinaus soll sich der Arbeitsmarkt erholen und die Zahl der Ar-
beitslosen auf unter drei Millionen beziehungsweise eine Quote von 7,0% sinken (Quelle:
Handelsblatt vom 14. Dezember 2010, 24. Januar 2011, 15. Februar 2011).

Auch die Finanz- und Kapitalmarkte haben sich im vergangenen Jahr merklich erholt. Dieser
Entwicklung vorausgegangen waren beispiellose Finanzhilfen der Notenbanken sowie die
Zinssenkung der Europaischen Zentralbank (EZB) auf ein Rekordtief des Leitzinses von
1,0% in 2009, dieser ist nach wie vor aktuell. In 2010 lag die durchschnittliche Inflationsrate
des Statistischen Bundesamtes bei moderaten 1,1%. Allerdings ist die Tendenz steigend,
denn ab September 2010 lag die Inflationsrate bundesweit bei 1,3%. Auch wenn die Rate
immer noch verhaltnismaRig niedrig ist, erhdhten sich die Kosten fur Strom, Heizdl und Ben-
zin sowie fur viele Nahrungsmittel zum Ende des Jahres 2010 erheblich.

Far 2011 wird von einem weiteren Anstieg der durchschnittlichen Inflationsrate ausgegan-
gen. Im Februar 2011 lag sie bereits bei 2,1%. Grinde fir die Zunahme der Inflationsrate in
2011 sind steigende Rohstoffpreise, steigende Léhne und eine anziehende Konjunktur, die
hohe Verschuldung des deutschen Staates in Verbindung mit Garantien flr den europai-
schen Rettungsfonds sowie europaweit steigende Leitzinsen (Quelle: Inflationsrate 2010
gestiegen, auf: www.n24.de, vom 14. Januar 2011; Statistisches Bundesamt — Verbraucher-
preise Februar 2011, www.destatis.de).



c. Entwicklung des deutschen Immobilienmarktes

Der Immobilienstandort Deutschland ist im europaischen Vergleich noch attraktiver als im
Vorjahr. Das zunehmende Investmentinteresse begriindet sich im wirtschaftlichen Wachstum
sowie der politischen und sozialen Stabilitat. Somit gilt Deutschland mehr denn je als siche-
res Anlageziel bei Immobilieninvestments.

Gewerbeimmobilien

Das Vertrauen der Investoren in die Nachhaltigkeit und Attraktivitdt des deutschen Invest-
mentstandortes sorgte in 2010 fiir ein Transaktionsvolumen bei Gewerbeimmobilien von
€ 19,1 Mrd. Damit lag das deutschlandweite Transaktionsvolumen 83% uber dem Vorjah-
reswert. Allein im vierten Quartal 2010 wurden insgesamt € 6,8 Mrd. investiert — das beste
Ergebnis seit zehn Quartalen. Insgesamt registrierten die Experten von CB Richard Ellis 34
Einzel- beziehungsweise Portfoliotransaktionen mit einem Investitionsvolumen von mindes-
tens € 100,0 Mio. Die durchschnittliche Transaktionsgréf3e verdoppelte sich im Jahresver-
gleich von € 16,0 Mio. in 2009 auf € 31,0 Mio. in 2010. Beachtlich ist darliber hinaus der ho-
he Anteil auslandischer Investoren von 35% am Gesamtvolumen — im Vorjahr 2009 waren es
lediglich 13%. Gemaly CB Richard Ellis standen im Investorenfokus tUberwiegend Buro- und
Einzelhandelsimmobilien, auf die ein Anteil am gesamten Transaktionsvolumen von jeweils
41% entfiel.

In den fUnf groflen deutschen Investmentzentren (Berlin, DUsseldorf, Frankfurt, Hamburg
und Minchen) wurde insgesamt ein Transaktionsvolumen von € 9,3 Mrd. und somit rund
zwei Drittel mehr als im Vorjahr erzielt. Folglich entfallt fast die Halfte des gesamten bun-
desweit registrierten Investmentumsatzes auf die finf Top-Standorte. Mit einem Transakti-
onsvolumen von rund € 2,7 Mrd. (gegenliber dem Vorjahr +123%) steht Berlin an der Spitze,
vor Hamburg mit € 1,9 Mrd. (gegeniber dem Vorjahr +30%) und Frankfurt am Main mit € 1,8
Mrd. (gegeniber dem Vorjahr +143%) sowie Minchen mit € 1,7 Mrd. (gegeniber dem Vor-
jahr +24%) und Dusseldorf mit € 1,2 Mrd. (gegeniber dem Vorjahr +50%).

Aufgrund der hohen Nachfrage nach erstklassigen Biroimmobilien geben die Spitzenrendi-
ten an allen funf Top-Standorten gegeniiber dem Vorquartal jeweils um 0,1%Punkte weiter
nach. Aktuell liegen die Nettoanfangsrenditen in Minchen bei 4,8%, in Hamburg bei 4,9%, in
Frankfurt und Disseldorf bei 5,1% sowie in Berlin bei 5,3%.

Das Kauferspektrum war in 2010 breit gefachert. Aktiv zeigten sich eigenkapitalstarke Inves-
toren wie zum Beispiel geschlossene Fonds (mit einem Anteil von 20% am gesamten Trans-
aktionsvolumen) und die Gruppe der Banken, Versicherungen und Pensionskassen, die zu-
sammen auf einen Anteil von rund 14% kamen. Letztere werden wahrscheinlich bereits im
laufenden Jahr mit den Auswirkungen der geplanten Risikorichtlinie flir Versicherungen
(Solvency Il) konfrontiert werden. Dies wird voraussichtlich das Anlageverhalten dieser
Gruppe in den nachsten Jahren beeinflussen.

Das anhaltend niedrige Zinsniveau und das Fehlen renditestarker Anlagealternativen veran-
lassten im vergangenen Jahr insbesondere private Investoren zu Investitionen in Immobilien.
Das von dieser Zielgruppe investierte Kapital belief sich immerhin auf insgesamt € 1,0 Mrd.
(Quelle: Jones Lang Lasalle, Starker Endspurt im letzten Quartal — Transaktionsvolumen auf
dem deutschen Gewerbeimmobilienmarkt im  Jahresvergleich fast verdoppelt,
www.immopr24.eu, 7. Januar 2011).



Fur 2011 gehen die Immobilienakteure von CB Richard Ellis davon aus, dass die Nachfrage
an Core-Immobilien ungebrochen sein wird und das begrenzte Angebot an risikominimalen
Produkten der limitierende Faktor bleiben wird. Die positive Marktstimmung wird die Invest-
mentmarkte weiter befligeln und deshalb gehen verschiedene Experten von einem Transak-
tionsvolumen in 2011 von Uber € 20,0 Mrd. aus.

Darlber hinaus kdénnen die Renditen im Core-Segment weiter leicht sinken. Ferner werden
fur 2011 weiterhin steigende Spitzenmieten prognostiziert. Dementsprechend ist — auch vor
dem Hintergrund eines sich selbst tragenden Wirtschaftsaufschwungs hierzulande — eine
starkere Re-Fokussierung der Investoren auf chancenreiche Investitionsmoéglichkeiten zu
erwarten (Quelle: CB Richard Ellis, Market View — Deutschland Investment Quarterly Q4
2010, 2011, www.cbre.de; Immobilienzeitung, Buro- und Investmentmarkt — Die Jahresbilanz
sieht gut aus, der Ausblick auch, 13. Januar 2011; BNP Paribas Real Estate veroéffentlicht
Marktzahlen fir 2010: Fast € 20,0 Mrd. Investmentumsatze, www.finanznachrichten.de,
6. Januar 2011).

Wohnimmobilien

Parallel zum Blroimmobilienmarkt entwickelte sich auch das Transaktionsvolumen im Wohn-
immobilienbereich positiv. Gegenlber dem Vorjahr stieg es um 3% auf € 3,7 Mrd. an.
Gleichzeitig erhohte sich die Anzahl der registrierten Transaktionen um 26% auf insgesamt
149. Die Transaktionen nahmen im zweiten Halbjahr deutlich zu und bewegten sich Uber-
wiegend im kleinteiligen und mittleren Segment. So ist der durchschnittliche Investmentum-
satz von € 31,0 Mio. in 2009 auf € 25,0 Mio. in 2010 gesunken. Insgesamt entfallen 28% des
Transaktionsvolumens, aber 72% der Deals, auf Verkaufe bis € 25,0 Mio. Gro3e Transaktio-
nen Uber € 100,0 Mio. waren flir 30% des gesamten Transaktionsumsatzes verantwortlich.

Stark nachgefragt waren moderne Bestandsobjekte, die nicht alter als zehn Jahre sind. Die-
se standen insbesondere im Fokus der aktivsten Anlegergruppe - den Pensionskassen und
Spezialfonds. Sie waren insgesamt fur dreiviertel des Transaktionsvolumens verantwortlich.

Dagegen wurden klassische Bestandsportfolios, in die mit 61% am meisten investiert wurde,
Uberwiegend von Equity/Real Estate Funds (40%) und privaten Immobilienunternehmen
(24%) erworben, die starker cashflow-orientiert anlegten. Auch altere Bestandsobjekte
(Uberwiegend kleinere Mehrfamilienhausbestande) waren mit 22% am Ergebnis beteiligt.
Darlber hinaus wurde fir so genannte Sondernutzungsformen wie Studentenwohnheime
und Ferienhausanlagen ein Investitionsvolumen von 111,0 Mio. (oder 3%) registriert.

Beachtlich ist, dass das Interesse auslandischer Investoren wieder deutlich zunimmt und
sich gegenlber 2009 von 20% auf 38% nahezu verdoppelt hat. Die Kriterien fur die gehan-
delten Wohnungsportfolien sind qualitativ hoch, denn im Interessenfokus stehen vollstandig
vermietete Bestandsobjekte in gutem Zustand oder Neubauvorhaben in den Ballungszent-
ren.



Fur das laufende Jahr kann davon ausgegangen werden, dass das Interesse an Investitio-
nen in Wohnimmobilien unverandert stark bleibt. Gefragt sind hochwertige, core-orientierte
Immobilien in attraktiven Lagen. Der Wettbewerb um diese praferierten Investments diirfte
daher zunehmen. Generell gilt der deutsche Wohnimmobilienmarkt als ein ausgeglichener
Markt und die Immobilien werden aus Investorensicht grundsatzlich als attraktives Anlagein-
strument betrachtet, denn als Sachwerte bringen sie stabile Renditen und weisen in entspre-
chenden Lagen kaum Leerstande auf. Ob allerdings das Transaktionsvolumen in 2011 wie-
der das Niveau von 2010 erreichen wird, ist ungewiss (Quelle: BNP Paribas Real Estate,
Viertes Quartal: Vorjahresergebnis bei Wohnungsinvestments leicht Gbertroffen, 17. Januar
2011).

Der Ausblick — sowohl fir den Gewerbe- als auch den Wohnimmobiliensektor — spricht fir
die Stabilitat als auch die Attraktivitdt des deutschen Immobilienmarktes. Die Preise werden
in sehr guten und nachgefragten Lagen, insbesondere in Ballungszentren, auf alle Falle fur
Wohnimmobilien, wertstabil bleiben. Dort ist mittel- bis langfristig davon auszugehen, dass
diese Standorte, explizit der Wohnimmobiliensektor, von der Kombination der demographi-
schen Entwicklung und der seit Jahren unzureichenden Bautatigkeit profitieren, was sich in
deutlich steigenden Mieten und Preisen bemerkbar machen sollte.

Die TAG mit ihrem diversifizierten Portfolio ist flr zuklinftige Herausforderungen gut positio-
niert, denn die Wohn- und Gewerbeimmobilien des Unternehmens befinden sich in attrakti-
ven Lagen deutscher Metropolen wie Hamburg, Berlin, Minchen, Leipzig und Nordrhein-
Westfalen. Die Bestandsimmobilien zeichnen sich durch eine hohe Qualitat, niedrige Leer-
stande, attraktive Renditen und insbesondere im Gewerbeimmobilienbereich durch stabile
Cashflows auf Basis von langfristigen Mietvertragslaufzeiten aus.

ll. Ertrags-, Finanz- und Vermégenslage

Der parallel erstellte und veroffentlichte Konzernabschluss der bdrsennotierten TAG zum
31. Dezember 2010 wird entsprechend der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 nach den Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) und in ergdnzender Anwendung der handels-
rechtlichen Vorschriften des § 315a Abs. 1 HGB aufgestellt. Der Jahresabschluss der TAG
sowie die Einzelabschlisse der jeweiligen Konzerngesellschaften werden weiterhin nach den
Grundsatzen des deutschen Handelsgesetzbuches (HGB) erstellt. Der Teilkonzernabschluss
der borsennotierten Tochtergesellschaft Bau-Verein AG zum 31. Dezember 2010 wird eben-
falls entsprechend der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 nach den International Financial Re-
porting Standards (IFRS) und in ergdnzender Anwendung der handelsrechtlichen Vorschrif-
ten des § 315a Abs. 1 HGB aufgestellt und verdéffentlicht.

1. Ertragslage

Die Umsatzerlése der TAG, die im Wesentlichen aus der Vermietung von Immobilien im
Tegernseer Tal und in Leipzig resultieren, blieben mit € 0,4 Mio auf dem Niveau des Vorjah-
res.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge erhdhten sich von € 0,4 Mio. in 2009 auf € 6,3 Mio. in
2010. Die Erhéhung resultiert im Wesentlichen aus erhéhten Kostenumlagen an Konzertéch-
ter, die aus der Umgruppierung von Mitarbeitern hervorgeht. Aus diesem Grund stieg der
Personalaufwand in der Gesellschaft von € 2,3 Mio. auf € 7,0 Mio. in 2010.



Auch die sonstigen betrieblichen Aufwendungen erhéhten sich von € 3,4 Mio. in 2009 auf
€ 9,7 Mio. Wesentliche Ursachen waren Kosten flir Kapitalerhéhungen und fir die Begebung
von Wandelanleihen.

Das Zinsergebnis als Saldo aus Zinsaufwand und Zinsertrag verbesserte sich von € 5,2 Mio.
auf € 5,4 Mio. in 2010.

Abschreibungen auf Finanzanlagen sind 2010 nicht angefallen. Im Vorjahr wurden in Hohe
von € 40,2 Mio. auBerplanmafige Abschreibungen auf Anteile an der Bau-Verein AG und
der TAG Gewerbe auf Basis vorliegender Bewertungsgutachten vorgenommen.

Aus Abschreibungen auf Forderungen gegen die TAG Asset Management GmbH ergab sich
in 2010 ein Aufwand von € 20,0 Mio. (Vj. 0 Mio.).

Aus dem in 2009 abgeschlossenen Beherrschungs- und Gewinnabflhrungsvertrag mit der
TAG Gewerbe resultierten Aufwendungen aus Verlustibernahmen von € 10,0 Mio.
(Vj. € 10,5 Mio.).

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit verbesserte sich auf € -35,0 Mio.
(Vj. € -50,6 Mio.).

Die TAG erzielte im Geschaftsjahr 2010 einen Jahresfehlbetrag nach Steuern in Hoéhe von
€ 34,9 Mio. nach einem Jahresfehlbetrag von € 52,6 Mio. in 2009. Der Jahresfehlbetrag wur-
de durch Entnahmen aus der Kapitalricklage von € 34,9 Mio. ausgeglichen.

2. Finanz- und Vermégenslage

Das Anlagevermogen erhohte sich von € 106,7 Mio. auf € 180,0 Mio. in 2010. Die erhdhten
immateriellen Vermégensgegenstande betreffen Investitionen in ein neues IT-Programm fiir
den gesamten TAG-Konzern. Bei den Finanzanlagen handelte es sich im Wesentlichen um
die Beteiligungen an der TAG Gewerbe und an der Bau-Verein AG, die auch im Vorjahr be-
standen. Weiterhin wurden im abgelaufenen Geschaftsjahr die Gesellschaften TAG Nord
Immobilien S.a.r.l. zu Anschaffungskosten von € 18,0 Mio., die TAG Sachsen Immobilien
GmbH zu € 4,6 Mio., die Francono West AG zu € 6,1 Mio. und die TAG Leipzig Immobilien
GmbH zu € 2,3 Mio. erworben. Ferner wurden Finanzbeteiligungen an der Estavis AG fir €
3,5 Mio. sowie an der Colonia Real Estate AG fur € 37,8 Mio. erworben

Das Umlaufvermoégen erhohte sich von € 135,3 Mio. in 2009 auf € 251,5 Mio. in 2010. Dabei
verringerten sich die Forderungen gegen verbundene Unternehmen von € 134,0 Mio. in 2009
auf € 128,6 Mio. in 2010. Die Abnahme der Forderungen resultierte im Wesentlichen aus der
Tilgung von Darlehen durch die Bau-Verein AG. Die liquiden Mittel stiegen auf € 122,1 Mio.
(Vj. € 0,4 Mio.). Ausschlaggebend waren hierflir drei Barkapitalerh6hungen sowie die Bege-
bung von zwei Wandelanleihen.

Das Bilanzvolumen der TAG vergroRerte sich zum Ende des Geschéaftsjahres 2010 auf
€ 431,5 Mio. von € 242,0 Mio. Ende 2009.



Die Eigenkapitalquote verringerte sich im Geschéaftsjahr 2010 auf 61,5% von 79,2% im Vor-
jahr. Das Eigenkapital erhohte sich von € 191,7 Mio. Ende 2009 auf € 265,4 Mio. Ende 2010.
Ausschlaggebend war die Erhéhung des Grundkapitals um € 108,6 Mio. durch drei Sach-
und drei Barkapitalerh6hungen sowie die Enthahme zum Ausgleich des Jahresfehlbetrags
von € 34,9 Mio. aus der Kapitalrlicklage.

Die sonstigen Ruckstellungen erhdhten sich um € 1,7 Mio. auf € 2,8 Mio. Ende 2010. Dies
resultierte aus hdheren Ruckstellungen fur ausstehende Rechnungen im Zusammenhang mit
Kapitalmarktmaflnahmen sowie aus hoheren Riickstellungen fir Tantiemen.

Die Verbindlichkeiten erhéhten sich von € 49,0 Mio. in 2009 auf € 163,2 Mio. in 2010. Insbe-
sondere die Wandelanleihen erhohten sich von € 12,5 Mio. Ende 2009 auf € 109,1 Mio. En-
de 2010. Eine im Mai 2010 begebene Wandelschuldverschreibung hat einen Gesamtnenn-
betrag von € 30,0 Mio. und ist in Teilschuldverschreibungen von je € 100,00 gestuckelt. Sie
hat eine Laufzeit von finf Jahren und wird mit 6,375% p. a. verzinst. Der Ausgabepreis be-
trug 100% ihres Nennbetrages. Der anfangliche Wandlungspreis wurde auf € 5,47 festge-
setzt. Die Schuldverschreibung ist wandelbar in Aktien der TAG. Der Wandelschuldver-
schreibung liegt das bedingte Kapital zugrunde, das in der Hauptversammlung am
27. August 2009 genehmigt worden ist. Eine zweite im Dezember 2009 begebene Wandel-
schuldverschreibung hat einen Gesamtnennbetrag von € 66,6 Mio. und ist in 9 Mio. Teil-
schuldverschreibungen zum Nennbetrag von je € 7,40 gestiickelt. Sie hat eine Laufzeit bis
zum 10. Dezember 2015 und wird mit 6,50% p.a. verzinst. Der Ausgabepreis sowie der
Wandlungspreis stimmen mit dem Nennbetrag Uberein und betragen € 7,40.

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten sind von T€ 33.541 in 2009 auf T€ 39.715 in
2010 angestiegen und haben mit T€ 22.080 (Vj. T€ 21.878) eine Restlaufzeit bis zu einem
Jahr, mit T€ 17.635 (Vj. T€ 10.121) eine Restlaufzeit von mehr als einem und weniger als
funf Jahren und mit T€ 0 (Vj. T€ 1.542) eine Restlaufzeit von mehr als finf Jahren.

3. Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Die Bilanzsumme der TAG ist als Folge der KapitalmarktmaRnahmen und der damit verbun-
denen Akquisitionen in 2010 um rund 78% gestiegen. Ursache fur das mit € -34,9 Mio. (V.
€ -52,6 Mio.) stark negative Jahresergebnis waren Uberwiegend nicht zahlungswirksame
Wertberichtigungen sowie Aufwendungen aus Verlustibernahmen. Die Eigenkapitalquote
liegt mit 61,5% weiterhin im Branchenvergleich auf einem hohen Niveau. Die TAG verfugt
Uber ausreichend Liquiditat und ist solide finanziert.

4, Mitarbeiter

Der TAG-Konzern ist fir die Realisierung seiner strategischen und operativen Ziele auf quali-
fizierte Fach- und FUhrungskrafte angewiesen. Dynamische und engagierte Mitarbeiter sind
Voraussetzung des wirtschaftlichen Erfolgs der TAG. Die Bindung der Mitarbeiter an den
TAG-Konzern und ihre Weiterbildung ist ein vorrangiges Ziel im Unternehmen. Dies umso
mehr, als es durch den Wandel der Rahmenbedingungen immer wieder neue, veranderte
Aufgabenstellungen gibt, die nur mit engagiertem und qualifiziertem Personal geldst werden
kdénnen.

Bedingt durch die im vergangenen Jahr getatigten Akquisitionen erhdhte sich die Mitarbei-

teranzahl innerhalb des Konzerns. Zum Ende des Geschéaftsjahres 2010 beschéftigte die
TAG, ohne Auszubildende, Hausmeister und Reinigungspersonal, auf Ebene des Konzerns
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169 Mitarbeiter nach 119 Mitarbeitern zum Ende des Vorjahres. In der Gesellschaft selbst
waren zum 31. Dezember 2010 und im Jahresdurchschnitt 92 Mitarbeiter beschaftigt (Vj. 4).

Die auf allen Ebenen des Konzerns vorangetriebene Aus- und Weiterbildung der Mitarbeiter
sichert die unverzichtbare fachliche Kompetenz des Personals. Auf diese Weise sind eine
hohe Mitarbeiterbindung und ein gleich bleibend hoher Bestand an Fachpersonal gesichert.
Uber Kooperationen mit externen Weiterbildungsinstituten bietet die TAG engagierten Mitar-
beitern Sprach-, Computerkurse und insbesondere immobilienspezifische Seminare an. Zum
Aus- und Weiterbildungsprogramm zahlen zudem interne SchulungsmalRnahmen zur Férde-
rung der Mitarbeiter.

Vor dem Hintergrund des zunehmenden Wettbewerbs um qualifizierte Mitarbeiter und der
demografischen Entwicklung ist die interne Ausbildung ein immer wichtiger werdender Wett-
bewerbsvorteil. Die TAG ist als Ausbildungsbetrieb in der Immobilienwirtschaft ein anerkann-
ter Partner. In 2010 waren insgesamt 11 Auszubildende im Konzern beschaftigt.

lll. Bericht Uber die Grundziige des Vergiitungssystems der Gesellschaft gemaR
§ 289 Abs. 2 Nr. 5 HGB (Vergutungsbericht)

Neben der Grundvergutung erhalten die Mitglieder des Vorstandes eine variable Vergitung,
die der Aufsichtsrat in seiner Sitzung vom 23. Februar 2010 aufgrund des am 5. August 2009
in Kraft getretenen Vorstandsvergltungsgesetzes beschlossen hat. Der Aufsichtsrat hat sich
an den gesetzlichen Vorgaben orientiert, die variablen Bestandteile der Vorstandsvergutung
werden jeweils fir ein Geschaftsjahr anhand der folgenden gleichwertig zu beachtenden
Kriterien ermittelt:

o Entwicklung des Aktienkurses im Geschaftsjahr,
e Entwicklung des Net Asset Value der Aktie im Geschaftsjahr und

e Entwicklung des EBT (Ergebnisses vor Steuern) im IFRS-Konzernabschluss im Ge-
schaftsjahr ohne Berlicksichtigung der Ergebnisse aus der Neubewertung der Rendi-
teliegenschaften.

Die Werte werden jeweils im Vergleich zum Vorjahr bezogen auf den Stichtag zum 31. De-
zember ermittelt. Der Aufsichtsrat kann bei aulergewohnlichen Entwicklungen die Gewich-
tung einzelner Kriterien verandern.

Die Auszahlung der variablen Vergutung erfolgt ratierlich, d. h. Uber einen Zeitraum von
drei Jahren und kann bei einer negativen Unternehmensentwicklung entsprechend korrigiert
werden. Im Falle des regularen Ausscheidens eines Vorstandes hat dieser Anspruch auf
Auszahlung der dann noch nicht ausgezahlten variablen Vergltungsbestandteile. Es ist eine
Kappungsgrenze der variablen Vergltung auf bis zu T€ 250 festgelegt, flr den Vorsitzenden
des Vorstandes betragt die Kappungsgrenze T€ 500.

Aktienoptionen und vergleichbare Gestaltungen fiir eine variable Vergltung sind nicht vorge-
sehen.

Aus der gleichzeitigen Wahrnehmung der Vorstandsmandate in der Bau-Verein AG steht den
Mitgliedern des TAG-Vorstandes keine weitere Tantieme oder doppelte Vergitung zu. Die
variable Vergutung wird allein auf TAG-Ebene festgelegt und entschieden. Im Falle eines
Kontrollwechsels (,Change of Control®), d.h. wenn ein oder mehrere gemeinsam handelnde
Aktiondre die Stimmrechtsmehrheit an der TAG erwerben und einen beherrschenden Ein-
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fluss ausuben, steht dem Vorsitzenden des Vorstandes, Herrn Rolf Elgeti, das Recht zur
Kindigung des Anstellungsvertrages mit einer sechsmonatigen Frist (Sonderkindigungs-
recht) zu.

Wird von diesem Sonderkindigungsrecht Gebrauch gemacht, so zahlt die Gesellschaft
Herrn Elgeti eine zum Ausscheidenszeitpunkt fallige Bruttoabfindung in Héhe eines Brutto-
jahresgehaltes, soweit der Dienstvertrag zum Zeitpunkt des Ausscheidens noch eine Laufzeit
von mindestens 24 Monaten hat. Ist die Laufzeit im Zeitpunkt der Beendigung des Vor-
standsvertrages kurzer, so erhalt das Vorstandsmitglied als Bruttoabfindung den Betrag, der
ihm als Bruttogehalt fir die verbleibende Restlaufzeit zustande.

Weitere Voraussetzung flir die Zahlung einer Bruttoabfindung ist die Beendigung eines et-
waig noch bestehenden Dienstvertrages mit der Bau-Verein AG.

Pensionsanspriche begrinden die Vorstandsvertrage nicht. Fir den Fall einer sonstigen
vorzeitigen Beendigung des Dienstverhaltnisses enthalten die Vorstandsvertrage keine Ab-
findungszusagen. Im Ubrigen erhalten die Mitglieder des Vorstandes weitere Leistungen als
sonstige Bezlge, die zum Teil als geldwerte Vorteile angesehen und entsprechend versteu-
ert werden, insbesondere eine Bahn-Card, Unfallversicherungs- und Haftpflichtschutz sowie
Erstattungen im Rahmen von Dienstreisen.

Die Ubernahme von Management- und Aufsichtsratsfunktionen in Konzerngesellschaften
erfolgt unentgeltlich. Nebentatigkeiten sind grundsatzlich genehmigungspflichtig.

Fir weitere Angaben zur Vergltung und den Zahlungen an Vorstandsmitglieder wird im Ub-
rigen auf den Konzernanhang verwiesen.

IV. Angaben gemaR § 289 Abs. 4 HGB

Grundkapital

Das Grundkapital der Gesellschaft per 31. Dezember 2010 betragt € 58.566.364,00 nach
€ 32.566.364,00 zum 31. Dezember 2009. Das Grundkapital ist eingeteilt in 58.566.364
Stuckaktien. Alle Aktien gewahren die gleichen Rechte. Jede Aktie gewahrt eine Stimme und
ist maRgebend fir den Anteil am Gewinn.

Durch Beschlussfassung der Hauptversammlung vom 25. Juni 2010 wurde der Vorstand
ermachtigt, das Grundkapital in der Zeit bis zum 24. Juni 2015 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrates durch Ausgabe von Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) gegen Bar-
und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmalig, insgesamt héchstens um einen Betrag von
€ 18.000.000,00 durch Ausgabe von bis zu 18.000.000 Stiickaktien zu erhéhen. Von dieser
Ermachtigung hat der Vorstand durch Beschlisse vom 14. Oktober 2010 und 15. November
2010 Gebrauch gemacht. Ein genehmigtes Kapital besteht per 31. Dezember 2010 nicht
mehr.

Weiterhin wurde der Vorstand durch Beschlussfassung der Hauptversammlung vom
27. August 2009 erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum 26. August 2014
Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu € 64,0
Mio. mit einer Laufzeit von langstens 10 Jahren zu begeben und den Inhabern bzw. Glaubi-
gern dieser Schuldverschreibungen Wandel- bzw. Optionsrechte auf neue Aktien der TAG
mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von bis zu € 8.000.000,00 nach MaRgabe der
festgelegten Bedingungen zu gewahren. Auch von dieser Ermachtigung hat der Vorstand mit
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Zustimmung des Aufsichtsrates durch Beschluss vom 17. Dezember 2009 und 15. April 2010
Gebrauch gemacht, so dass auch diese Ermachtigung voll ausgeschopft ist.

Dies gilt auch fur die von der Hauptversammlung am 25. Juni 2010 beschlossene weitere
Ermachtigung (Bedingtes Kapital 2010/1), durch das der Vorstand ermachtigt wurde, Wandel-
und/oder Optionsschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu € 72,0 Mio. zu
begeben und den Inhabern bzw. Glaubigern dieser Schuldverschreibungen Wandel- bzw.
Optionsrechte auf neue Aktien der TAG mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von
bis zu € 9,0 Mio. nach MalRgabe der festgelegten Bedingungen zu gewahren. Auch diese
Ermachtigung ist voll ausgeschopft.

Vorschriften zur Satzungsanderung sowie zur Bestellung bzw. Abberufung des Vorstandes

Der Umfang der Tatigkeit, die das Unternehmen ausfihren kann, ist in der Satzung definiert.
Die Satzung kann gemal® § 133 AktG nur durch einen Beschluss der Hauptversammlung
geandert werden. Soweit nicht zwingende Vorschriften des Gesetzes etwas Abweichendes
bestimmen, werden Beschlisse der Hauptversammlung nach der Satzung mit einfacher
Mehrheit der abgegebenen Stimmen und gegebenenfalls mit einfacher Mehrheit des vertre-
tenen Kapitals gefasst. Fir eine Anderung des Unternehmensgegenstandes ist gemaR § 179
Abs. 2 AktG eine Mehrheit von mindestens 75% des vertretenen Grundskapitals erforderlich.

Die TAG wird vom Vorstand geleitet und gegentber Dritten vertreten. Der Vorstand besteht
aus mindestens zwei Personen, die gemall § 84 AktG vom Aufsichtsrat fir eine Amtszeit von
hdchstens funf Jahren bestellt werden. Eine wiederholte Bestellung oder Verlangerung der
Amtszeit, jeweils auf hdchstens flnf Jahre, ist zulassig.

Der Aufsichtsrat ernennt eines der Vorstandsmitglieder zum Vorsitzenden des Vorstandes.
Der Aufsichtsrat kann die Bestellung zum Vorstand und die Ernennung zum Vorsitzenden
des Vorstandes widerrufen, wenn ein wichtiger Grund vorliegt. Dieser kann beispielsweise in
einer groben Pflichtverletzung, Unfahigkeit zur ordnungsgemaflen Geschaftsfiihrung oder
dem Vertrauensentzug durch die Hauptversammlung bestehen.

Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien

Die Hauptversammlung vom 25. Juni 2010 hat die Gesellschaft ermachtigt, bis zum 24. Juni
2015 eigene Aktien im Wert von bis zu insgesamt 10% des Grundkapitals in Hohe von
€ 34.984.546,00, das heildt bis zu € 3.498.454 eigene Aktien zu erwerben. Die Ermachtigung
darf von der Gesellschaft nicht zum Zwecke des Handels an eigenen Aktien genutzt werden.
Von dieser Ermachtigung wurde bislang kein Gebrauch gemacht.

Bedingungen eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots

Die TAG hat im Rahmen der im Geschaftsjahr 2010 Gbernommenen Unternehmen Kreditver-
trage Ubernommen, die die Zustimmung der Bank zur Anderung des Gesellschafterkreises
erfordern oder die Falligstellung der Darlehen zur Folge haben kénnen. Es handelt sich um
einen Darlehensvertrag der Francono West AG, in Hohe von rund € 11,6 Mio. sowie einen
weiteren Darlehensvertrag der TAG Sachsenimmobilien GmbH mit rund € 11,6 Mio. und ei-
nen Darlehensvertrag der TAG Leipzig-Immobilien GmbH mit rund € 9,6 Mio. Wahrend in
den Vertragen der TAG Sachsenimmobilien GmbH und TAG Leipzig-Immobilien GmbH auf
den Wechsel des Gesellschafterkreises abgestellt wird, setzt der Vertrag der Francono West
AG einen Wechsel von mehr als 50% der Stimmrechte an der Darlehensnehmerin voraus.
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Die TAG hat im Jahre 2010 zwei Wandelschuldverschreibungen ausgegeben, im Mai 2010
Uber € 30 Mio., fallig im Mai 2015, im Dezember 2010 Uber € 66,6 Mio., fallig im Dezember
2015, die jeweils fiir den Fall eines Kontrollwechsels — in beiden Fallen definiert als Uber-
nahme von mehr als 30% der Stimmrechte an der TAG — ein vorzeitiges Kindigungsrecht
vorsehen.

Im Ubrigen steht dem Vorsitzenden des Vorstandes fiir den Fall, dass sich die derzeitigen
Mehrheitsverhaltnisse an der TAG andern, ein Sonderkindigungsrecht sowie im Falle der
Auslbung eine Ausgleichszahlung zu, die sich an der zum Kindigungszeitpunkt noch beste-
henden Restlaufzeit des Anstellungsvertrags orientiert. Es wird erganzend auf den Vergu-
tungsbericht verwiesen.

Kapitalbeteiligung, die 10% der Stimmrechte Ubersteigen

Der Gesellschaft ist nur eine direkte Beteiligung von mehr als 10% der Stimmrechte an der
Gesellschaft bekannt. Diese wird von der Ruffer LLP, London, Vereinigtes Kénigreich, gehal-
ten, die Beteiligungsquote betragt zum Bilanzstichtag 19,5%.

V. Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289a HGB

Die Entsprechenserklarung zur Unternehmensfiihrung nach den Regelungen des § 289a
HGB ist auf den Internetseiten der TAG unter der Internetadresse ,www.tag-ag.com/investor-
relations® im Bereich “Erklarung zur Unternehmensfiihrung” abrufbar.

VI. Nachtragsbericht

Am 20. Dezember 2010 hat die TAG den Gesellschaftern der CRE ein freiwilliges Angebot
zur Ubernahme der Aktien der CRE nach den Vorschriften des WpUG unterbreitet. Das frei-
willige Ubernahmeverfahren ist am 18. Januar 2011 abgeschlossen worden, die TAG hat
damit zunachst und einschliel3lich der schon im Jahre 2010 erworbenen Aktien der CRE ins-
gesamt 38,3% der Stimmrechte der CRE Ubernommen und diesen Anteil dann sukzessive
weiter erhoht, so dass die TAG am 15. Februar 2011 50,02% der Stimmrechte der CRE
Ubernommen hat. Im Zusammenhang mit der Ubernahme der Mehrheit der Aktien der CRE
wurden durch Beschluss des Aufsichtsrates der CRE die Herren Rolf Elgeti und Hans-Ulrich
Sutter zu weiteren Vorstandsmitgliedern der CRE bestellt. Herr Dr. Lutz R. Ristow wurde am
21. Méarz 2011 durch das Amtsgericht Koln mit Wirkung zum 1. April 2011 zum Mitglied des
Aufsichtsrats der CRE bestellt.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der TAG haben am 18. Februar 2011 beschlossen, fir
den 7. April 2011 eine aulierordentliche Hauptversammlung einzuberufen, in der eine Kapi-
talerhdhung gegen Bareinlagen mit Bezugsrecht der Aktiondre durch Ausgabe von bis zu
5.856.636 neuen Aktien (knapp 10% des bestehenden Grundkapitals) zu einem Bezugspreis
von mindestens € 7,00 beschlossen werden soll. Die neuen Aktien werden den Aktiondren
im Wege des mittelbaren Bezugsrechts im Verhaltnis von 10 zu 1 angeboten, jeder Aktionar
kann fir zehn von ihm gehaltene Aktien eine neue Aktie beziehen. Die neuen Aktien sollen
ab dem 1. Januar 2011 dividendenberechtigt sein. Nicht bezogene Aktien sollen im Rahmen
einer Privatplatzierung in der Bundesrepublik Deutschland und bestimmten anderen Landern
zum Erwerb angeboten werden.
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Am 23. Februar 2011 hat die TAG mit der CRE einen Rahmenkreditvertrag in einer Hohe
von bis zu € 75,0 Mio. vereinbart, der insbesondere der Refinanzierung der von der CRE
begebenen Wandelanleihen dienen soll. Die CRE hat im Jahre 2010 eine Wandelanleihe
Uber rund € 10,0 Mio. sowie im Jahre 2006 eine Wandelanleihe tber rund € 55,0 Mio. bege-
ben. Die Bedingungen dieser Wandelanleihen sehen jeweils ein Sonderkiindigungsrecht der
Anleiheninhaber (Glaubiger) vor, wenn es zu wesentlichen Veranderungen im Gesellschaf-
terkreis der CRE bzw. zu einem Kontrollwechsel kommt. Inwieweit die Glaubiger der
Wandelanleihen von diesem Recht Gebrauch machen, ist derzeit nicht absehbar.

Im Ubrigen hat der Aufsichtsrat der TAG durch Beschluss vom 2. Marz 2011 Herrn Dr. Har-
boe Vaagt, Halstenbek, zum weiteren Vorstandsmitglied der TAG mit Wirkung zum 1. April
2011 berufen.

VII. Risiko- und Chancenbericht
1. Risiko- und Chancenmanagement

Im Mittelpunkt des Risiko- und Chancenmanagements steht die Sicherung und Weiterent-
wicklung des TAG-Konzerns. Fir alle Organisationseinheiten der TAG sind die Vorgaben
des Risikomanagements bindend. Mit dem Risikomanagement sollen Gefahrdungspotenzia-
le verringert, der Bestand gesichert sowie die erfolgreiche Weiterentwicklung des TAG-
Konzerns unterstutzt werden.

Durch den bewussten Umgang mit Risiken kdnnen auch die mit ihnen verbundenen Chan-
cen mit grofRerer Sicherheit genutzt werden. Der Vorstand der TAG ist flir die durchgangige
und angemessene Organisation des Risikomanagementprozesses verantwortlich. Wie auch
in den Vorjahren findet ein RisikofrlGherkennungssystem im Sinne des § 91 Abs. 2 AktG An-
wendung. Das Konzerncontrolling unterstiitzt den Vorstand und die berichtspflichtigen Orga-
nisationseinheiten hierbei methodisch durch wiederkehrende interne Berichtskontrollen. Die
Risiken werden regelmalig erfasst und bewertet, bereits eingeleitete Gegenmalinahmen
neu bewertet und weiter verfolgt. Zudem werden Vorstdnde und Aufsichtsrate regelmalig
schriftlich informiert. Uber alle wesentlichen Risiken und Informationen wird dariiber hinaus,
sofern erforderlich, der Vorstand umgehend informiert, um zeitnah geeignete MaRnahmen
ergreifen zu kdnnen. In den vollzogenen Prifungen wurden keine Feststellungen gemacht,
die die Angemessenheit, Wirksamkeit und Funktionsfahigkeit des Risikomanagementsys-
tems infrage stellen.

a. Risikoidentifikation

Um Risiken zu erkennen, Uberwacht die TAG das gesamtwirtschaftliche Geschehen, die
Entwicklungen sowohl der Immobilien- wie auch der Finanzbranche und interne Prozesse.
Die Risikoidentifikation ist aufgrund der sich standig andernden Verhaltnisse und Anforde-
rungen eine permanente Aufgabe, die z.B. durch Nutzung von Checklisten in die Arbeitsab-
laufe integriert ist. Jede Organisationseinheit hat grundsatzlich alle durch aktuelles und zu-
kiinftiges Handeln moglicherweise entstehenden Risiken festzustellen. Regelmalig stattfin-
dende Jour Fixe, Controlling-Gesprache, Abteilungsbesprechungen, Einzelgesprache und
Abfragen dienen dabei ebenfalls der Risikofeststellung.
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b. Branchenrisiken

Der TAG-Konzern ist allgemeinen Risiken im Zusammenhang mit dem Immobiliengeschaft
ausgesetzt. Diese Risiken beinhalten insbesondere die nachfolgenden Risiken:

o Zyklische Bewegungen im Immobilienmarkt allgemein und in den internationalen und
lokalen Markten,

o Verkaufsrisiken und Vermietungsrisiken,
o Beschadigungsrisiken sowie

o Baurisiken und Baubudgetiberschreitungen, z.B. bei Modernisierungs- und Sanie-
rungsmafnahmen.

2. Darstellung der Einzelrisiken

Verantwortlich fur die Risikobewertung ist der Leiter einer Organisationseinheit. Jedes Risiko
ist in Bezug auf die Hohe des potenziellen Vermdgensnachteils und die Eintrittswahrschein-
lichkeit zu bewerten, um die jeweiligen Gefahrdungspotenziale fur den TAG-Konzern aufzu-
zeigen. Einzelrisiken sind hinsichtlich ihrer Wechselwirkungen mit anderen Risiken zu bewer-
ten. Das Controlling ist in risikorelevante Kauf- und Verkaufsprozesse eingebunden.

a. Umfeld- und Branchenrisiken

Risiken innerhalb der Immobilienbranche bestehen fur die TAG aus verschiedenen Entwick-
lungen. Im Vermietungsmarkt kann ein Uberangebot an Flachen zu Preisdruck, Margenver-
lusten und Leerstand filhren. Dieses Risiko minimiert die TAG durch intensive Prifung des
jeweiligen lokalen Marktes im Vorfeld von Investitionen.

Der Immobilienbestand der TAG unterliegt den Risiken der Vermietungs- und Investitions-
markte. Marktrisiken bestehen in der moglichen Veranderung wirtschaftlicher Rahmenbedin-
gungen, die sich fiur die Mieterléssituation und das Marktumfeld negativ in einer erhéhten
Leerstandsquote und geringeren Umsétzen aus Verkaufen auswirken kénnen. Auf der Nach-
frageseite des Vermietungsmarktes gehen sowohl von der Konjunkturzyklik als auch von
langjahrigen Strukturverschiebungen gewisse Risiken aus. Nach weitgehender Uberwindung
der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrisen der letzten Jahre gehen die Wirtschaftsforscher flr
das laufende Geschéftsjahr 2011 von weiteren Zuwachsraten aus. Gleichwohl bleiben Risi-
ken aus den nach wie vor bestehenden Problemen am US-Wohnimmobilienmarkt sowie des
unsicheren Euro-Wechselkurses und der Gefahr weiterer steigender Energie- und Olpreise
negative Entwicklungen mdglich.

Die dynamischen Ballungszentren und ausgewahlte weitere Standorte, die im Fokus der
TAG-Strategie stehen, werden die Folgen des demographischen Wandels — anders als ab-
gelegene Standorte — kaum zu splren bekommen, so dass das demographische Risiko fur
die TAG begrenzt ist. Unerwartete Veranderungen auf der Nachfrage- und Angebotsseite der
Vermietungsmarkte schlagen sich in den tatsdchlichen Mieteinnahmen, Leerstanden, in den
kinftigen Markterwartungen und somit letztlich in den Immobilienpreisen nieder. Das Risiko,
dass die Wertschatzung der Investoren flir die Vermdgensanlageklasse Immobilien grund-
satzlich nachlasst, wird von der TAG als niedrig eingeschatzt. Das besondere Rendite-
Risiko-Profil von Immobilien im Vergleich zu anderen Anlageklassen, die Mischung aus Si-
cherheit (Substanz aus dem Sachwert) und laufenden Mietertragen lassen — wie verschiede-
ne Studien zeigen — erwarten, dass Immobilien in den Vermdgensportfolios institutioneller
Anleger in Zukunft eine gréRere Bedeutung zukommen wird.

16



b. Regulatorische und politische Risiken

Die TAG ist allgemeinen Risiken ausgesetzt, die sich aus der Veranderung von Rahmenbe-
dingungen durch die Gesetzgebung oder aus anderen Vorschriften ergeben. Da die Unter-
nehmenstatigkeit der TAG auf Deutschland beschrankt ist und derartige Veranderungen in
den meisten Fallen nicht plotzlich und lGberraschend auftreten, besteht ausreichend Reakti-
onszeit, um auf Veranderungen zu reagieren. Fir das Geschéaftsjahr 2011 erachten wir die-
ses Risiko als gering.

c. Vermietungsrisiken

Einem Risiko aus Ausfallen von Mieteinnahmen beugt die TAG durch die Vermietung ihrer
Objekte an Unternehmen mit guter Bonitdt sowie einem stetigen und risikoarmen Ge-
schaftsmodell vor. Bei Wohnungsmietern wird im Vorfeld der Vergabe eine standardisierte
Bonitatsprifung vorgenommen. Eine Abhangigkeit von wenigen groften Mietern mit hohen
Umsatzanteilen (Klumpenrisiko) versucht die TAG zu vermeiden. Die Siemens AG als grof3-
ter Mieter wird von der TAG als bonitatsstarker Premium-Mieter eingestuft.

Zusatzlich wird einem Mietausfallrisiko besonders bei Akquisitionsentscheidungen durch die
intensive Analyse von Objekt, Lage und Mietern sowie die permanente Beobachtung der
Entwicklung der relevanten Immobilienmarkte begegnet. Auch die Drittverwendungsmaglich-
keit von Immobilien besitzt einen hohen Stellenwert bei der Beurteilung von Investitionen.
Generell werden, insbesondere bei Gewerbeimmobilien, langfristige Mietvertrage angestrebt,
ebenso werden frihzeitig MaRnahmen zur Anschlussvermietung auslaufender Mietvertrage
ergrifien. Das Risiko von Mietausfallen ist in Einzelfallen vorhanden, wir betrachten es in
seiner Gesamtheit jedoch als gering.

Im Rahmen der Vermietungsrisiken ist darauf hinzuweisen, dass die Mietvertrage der TAG
Gewerbe mit der Siemens AG, als grofitem Mieter, unterschiedliche Laufzeiten aufweisen.
Einige Mietvertrage haben Laufzeiten von funf Jahren und enden im Jahre 2012. Sollten die
Mietvertrage nicht prolongiert werden und eine Weitervermietung nicht moglich sein, so hatte
dies fir die TAG Gewerbe im Hinblick auf Mietertrag und Bewertung der Immobilien negative
Folgen.

d. Unternehmensstrategische Risiken

Das wesentliche unternehmensstrategische Risiko wird von der TAG im Transaktionsrisiko
gesehen. Aufgrund der Finanzmarktkrise und der verscharften Finanzierungsbedingungen ist
der Transaktionsmarkt in 2008 und 2009 weitgehend zum Erliegen gekommen, hat sich aber
im Jahre 2010 wieder belebt. Sollten sich in 2011 fir die TAG Akquisitionsgelegenheiten
ergeben, bestehen bei groBvolumigen Portfolien Risiken in der Uberbewertung von Ertrags-
potenzialen und Synergien sowie in der Unterbewertung von Miet- und Kostenrisiken.

Die TAG begegnet diesen Risiken vor Akquisition durch grindliche Due Diligence Prozesse

und die Erstellung risikoorientierter Planungsrechnungen, die laufend und zeitnah fortge-
schrieben und angepasst werden.
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e. Leistungswirtschaftliche Risiken

Unter anderem aus Uberzahlungen oder Fehlzahlungen kénnen Vermdgensverluste entste-
hen. Dem Risiko aus Vermdgensverlusten, welches wir als das wesentliche leistungswirt-
schaftliche Risiko ansehen, beugt die TAG durch das interne Kontrollsystem vor, dass in
diesem Bereich unter anderem aus den Bestandteilen Rechnungseingang und -prifung so-
wie Zahlungsfreigabe besteht. Dieses System ist durch Arbeitsanweisungen und Unterschrif-
tenregelungen dokumentiert und wird laufend Gberwacht.

Wir schatzen die Wahrscheinlichkeit und die potenziellen finanziellen Auswirkungen dieser
Risiken derzeit als gering ein.

f. Finanzwirtschaftliche Risiken

Durch die Geschaftstatigkeit ist die TAG verschiedenen Risiken finanzieller Natur ausge-
setzt. Zu diesen Risiken zdhlen Zinsen, Liquiditdt und Kreditprolongationen. Auf Basis der
von den Unternehmensorganen verabschiedeten Richtlinien erfolgt das Risikomanagement
in der zentralen Finanzabteilung. Das Kontrahentenausfallrisiko flr derivative Finanzinstru-
mente und Finanztransaktionen wird durch die Auswahl von Finanzinstituten mit hoher Boni-
tat gering gehalten.

i. Kreditrisiko

Die TAG ist fur weitere Akquisitionen auf die Gewahrung von Bankkrediten angewiesen.
Ebenso ist bei auslaufenden Krediten eine Verlangerung bzw. Refinanzierung dieser Darle-
hen naétig. In allen Fallen besteht das Risiko, dass eine Verlangerung, insbesondere als Fol-
ge der Finanzkrise, nicht zu den bisherigen oder nur zu nachteiligeren Konditionen mdglich
ist. Durch die erfolgte langfristige Neustrukturierung wesentlicher Kredite ist die TAG auf die-
ses Risiko jedoch vorbereitet.

Im Geschaftsjahr wurden innerhalb des Konzerns die Auflagen aus Kreditvertragen (Financi-
al Covenants) eingehalten. Lediglich in einem Fall (Bankkredit Uber € 10 Mio.) ergab sich
zum Bilanzstichtag eine leichte rechnerische Uberschreitung der vertraglich vorausgesetzten
Verschuldensrelation, da in der Berechnung der Relation die zum 31. Dezember 2010 vor-
handenen liquiden Mittel nicht zu bericksichtigen waren. Auch wenn nach den vertraglichen
Vereinbarungen ein Kindigungsrecht des Kreditgebers und damit ein Liquiditatsrisiko be-
steht, ist auf Grund der mit der Bank gefiihrten Gesprache nicht mit Rechtsfolgen aus die-
sem Vorgang zu rechnen.

Gleichermafien sind fir die im Dezember 2009 emittierte Wandelanleihe von € 12,5 Mio.
sowie flr die im Mai und Dezember 2010 begebenen Wandelanleihen ber € 30,0 Mio. bzw.
€ 66,6 Mio. Kreditbedingungen vereinbart, deren Nichteinhaltung zu einem Liquiditatsrisiko
fuhren kann. Im Falle eines VerstoRes gegen Kreditbedingungen, z.B. Falle eines Kontroll-
wechsels, kdnnen diese Wandelanleihen, ebenso wie die bereits im Abschnitt ,Angaben ge-
maRk § 315 Abs. 4 HGB — Bedingungen eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmean-
gebots“ genannten Darlehen, vorzeitig zur Rlckzahlung gekindigt werden. DarlUber hinaus
wurden auf Ebene der TAG Gewerbe und der Bau-Verein AG Kredite Uber € 231 Mio. (V.
€ 245 Mio.) bzw. Uber € 27 Mio. (Vj. € 31 Mio.) aufgenommen, bei denen von Seiten der
Banken Kreditvorgaben im Hinblick auf einzuhaltende Kapitaldienstdeckungsquoten bzw.
Eigenkapital- oder Verschuldungsrelationen bestehen. Bei einer Verletzung dieser Kreditvor-
gaben kénnte es zu vorzeitigen Rickzahlungsverpflichtungen kommen.
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ii. Liquiditatsrisiko

Durch umfangreiche Liquiditatsplanungsinstrumente, sowohl im kurz- als auch im mittelfristi-
gen Bereich, auf Ebene der jeweiligen operativen Tochtergesellschaft und des Gesamtkon-
zerns werden die laufenden Geschaftsvorgange mit den Plandaten gespiegelt. Es erfolgt ein
regelmafiges und umfangreiches Reporting an den Vorstand tber die laufende Liquiditat.

Durch die mit der CRE abgeschlossene Rahmenkreditvereinbarung vom 23. Februar 2011
Uber bis zu € 75,0 Mio. kann ein besonderer Liquiditatsbedarf entstehen, dessen Ausmalf
derzeit noch nicht endgiiltig feststeht. Die Inanspruchnahme des Rahmenkredites ist davon
abhangig, inwieweit Glaubiger der von der CRE begebenen Wandelanleihen ihr aufgrund
eines Kontrollwechsels bestehendes Sonderkiindigungsrecht Gebrauch machen. Der Liquidi-
tatsbedarf der CRE war bei Ubernahme der Mehrheit der Aktien der CRE fiir die TAG nicht
vollstandig Uberprtfbar.

iii. Zinsrisiko

Die Aktivititen des Konzerns sind im Wesentlichen finanziellen Risiken aus der Anderung
von Zinssatzen ausgesetzt. Der Konzern schlief3t im notwendigen Male derivative Finanzin-
strumente ab, um bestehende Zinsdnderungsrisiken zu steuern. Hierzu kommen im Wesent-
lichen Zinsswaps zum Einsatz, die das Zinsanderungsrisiko bei steigenden Zinssatzen mini-
mieren.

Der TAG-Konzern nutzt grundgeschéaftsbezogene Derivate zur aktiven Steuerung und Ver-
ringerung der Zinsanderungsrisiken. Zum 31. Dezember 2010 bestehen in den Tochterun-
ternehmen Bau-Verein AG und TAG Gewerbe konservative Zinsderivate (hauptsachlich Pay-
er-Swaps) mit einem Volumen von € 313,3 Mio. (Vj. € 299,4 Mio.). Payer Swaps stellen syn-
thetische Festzinssatzvereinbarungen im Zusammenhang mit einem variablen Grundge-
schaft dar. Hierdurch gewahrleistet der Konzern langfristige Unabhangigkeit von der Entwick-
lung des Geldmarktes sowie Planungssicherheit beim Schuldendienst fir die abgesicherten
Tranchen.

Das Zinsmanagement des Konzerns arbeitet hierbei aktiv mit dem Kreditmanagement und
der Unternehmensplanung zusammen. Hierdurch kénnen die Derivate so strukturiert wer-
den, dass sie fir die jetzige und die geplante Ausrichtung des Unternehmens den gré3tmaog-
lichen Nutzen und ein Héchstmal} an Stabilitat gewahrleisten.

Durch zukiinftige Veranderungen des Marktzinsniveaus konnen sich aus den Derivaten ne-
gative Auswirkungen auf die Sicherungsriicklage im Eigenkapital oder auf das Konzerner-
gebnis ergeben.

iv. Wahrungsrisiko

Risiken und Geschéfte in einer Fremdwahrung bestehen nicht, da derzeit alle Geschéaftsvor-
falle in Euro abgewickelt werden.

g. Personalrisiken

Der TAG-Konzern ist fir die Realisierung seiner strategischen und operativen Ziele auf quali-
fizierte Fach- und Flhrungskrafte angewiesen. Dynamische, engagierte Mitarbeiter sind Vor-
aussetzung des wirtschaftlichen Erfolgs der TAG. Dies umso mehr, als es durch den Wandel
der Rahmenbedingungen immer wieder neue, veranderte Aufgabenstellungen gibt, die nur
mit engagiertem und qualifiziertem Personal gelést werden kénnen.
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Es ist eine dauerhafte Herausforderung, in einem intensiven Wettbewerb qualifizierte Mitar-
beiter fir den Konzern zu gewinnen und zu binden. Die auf allen Ebenen des Konzerns
vorangetriebene Aus- und Weiterbildung der Mitarbeiter sichert die unverzichtbare fachliche
Kompetenz des Personals. Des Weiteren kénnen die Mitarbeiter aufgrund der Fokussierung
der Teilkonzerne auf die Kerngeschaftsfelder entsprechend ihren Fahigkeiten bestmdglich
eingesetzt werden. Fir alle kiinftigen materiellen Risiken im Personalbereich wurden Ruick-
stellungen in angemessener Héhe gebildet.

h. IT- und Umweltrisiken

Ein Verlust des Datenbestandes oder der langere Ausfall der genutzten Systeme der TAG
konnte zu Stérungen des Geschaftsbetriebs fihren. Die Gesellschaft hat sich deshalb gegen
IT-Risiken durch ein eigenstandiges Netzwerk und die Absicherung gegen Angriffe von
aullen geschitzt. Sdmtliche relevanten Daten werden taglich gesichert. Wir erachten dieses
Risiko daher als gering.

i. Rechtliche Risiken

Die TAG hat fur Risiken aus Rechtsstreitigkeiten, Schadensersatzforderungen oder Gewahr-
leistungsansprichen angemessene Rickstellungen gebildet. Die TAG unterstitzt ihre Toch-
tergesellschaften bei deren Finanzierungen mit Birgschaften und Patronatserklarungen.
Darlber werden Finanzierungen teilweise erst moglich oder glnstiger in den Konditionen.
Aus diesen Burgschaften ergeben sich Risiken fur die TAG durch eine maégliche Inanspruch-
nahme im Falle von unplanmaRigen Projektverlaufen.

Die TAG Asset Management GmbH ist von Erwerbern denkmalgeschitzter Wohnungen mit
der Begrindung in Anspruch genommen worden, die bei Abschluss der Kaufvertrage erwar-
tete Steuerermalliigung sei nicht eingetreten. Vor dem Hintergrund der verbraucherfreundli-
chen Rechtsprechung der Gerichte verlangen die Erwerber Schadensersatz oder zum Teil
auch die Ruckabwicklung der oftmals vor Jahren abgeschlossenen Kaufvertrage. Die TAG
tritt RGckabwicklungsbegehren entgegen, ist aber andererseits bemuiht, den Erwerbern die
tatsachlich entstandenen Nachteile, die von ihr zu verantworten sind, auszugleichen und die
Auseinandersetzungen aulergerichtlich beizulegen. Die Risiken sind, soweit ersichtlich,
durch die Bildung von Ruckstellungen bericksichtigt.

j- Risiken im Hinblick auf die Ubernahme der Mehrheit der Aktien der CRE

Die TAG hatte vor und bei Ubernahme der Mehrheit der Aktien an der CRE keine Mdglich-
keit, nicht offentliche Unterlagen der CRE, etwa im Rahmen einer eingehenden Due Diligen-
ce Priifung, zu sichten und zu Gberpriifen. Daher kann die TAG infolge der Ubernahme un-
bekannten Risiken ausgesetzt sein, die sich erheblich auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der TAG auswirken kénnen. Insbesondere bestehen:

e erhebliche Unsicherheiten hinsichtlich der Realisierung von Synergieeffekten, da die
Integration zweier Immobilienkonzerne bzw. der TAG und der CRE mit geografisch
breit gefacherten Aktivitdten, unterschiedlichen Unternehmenskulturen und Ge-
schaftsmodellen eine erhebliche Herausforderung darstellt. Bei der Prifung der Vor-
teile der geplanten Ubernahme und der Schatzung der méglichen Synergieeffekte hat
sich die TAG auf 6ffentlich zugangliche Informationen der CRE verlassen und keine
Zusicherungen der CRE erhalten, dass die ihr zur Verfligung stehenden Informatio-
nen vollstandig und korrekt waren. Sie hatte daher keine vertraglichen oder sonstigen
Schadensersatz- bzw. Ausgleichsanspriiche gegen die CRE, sollten sich diese In-
formationen als unvollstandig bzw. inkorrekt herausstellen. Eine Integration der Ge-
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schéaftsablaufe der TAG und der CRE stellt mithin nicht nur aus tatsachlichen, son-
dern auch aus rechtlichen Griinden eine grof3e Herausforderung dar. Es besteht kei-
ne Gewahr daflir, dass die CRE den Ergebnisbeitrag erwirtschaftet und Synergien
erwirtschaftet werden konnen, die die TAG bei ihrer Beurteilung der Transaktion
prognostiziert hat;

¢ Risiken aus der Bindung von Managementkapazitaten: die Integration der CRE in die
TAG wird in groBem Umfang Zeit und Aufmerksamkeit des Managements sowohl der
TAG als auch der CRE in Anspruch nehmen. In diesem Ausmall werden Manage-
mentkapazitaten fir die Umsetzung sonstiger strategischer Malnahmen, insbeson-
dere den weiteren Ausbau des Bestands an Wohnimmobilien, die Steigerung des
operativen Cashflows durch Ausnutzung von Mietsteigerungspotentialen und Kosten-
optimierungen, die Nutzung von Wertsteigerungspotentialen durch gezielte Be-
standsentwicklungsmalinahmen in ein aktives Portfoliomanagement nicht zur Verfi-
gung stehen. Soweit Integrationsfragen des Managements von anderen Aufgaben
ablenken, konnte dadurch das Geschaft der TAG beeintrachtigt werden;

e Risiken aus dem modglichern Verlust von wichtigen Mitarbeitern: die TAG und die
CRE sind fir die erfolgreiche Integration der CRE in die TAG und die Umsetzung ei-
ner gemeinsamen Strategie auf die FUhrungskrafte der TAG und der CRE angewie-
sen. Sollten die TAG und/oder die CRE wichtige Mitarbeiter verlieren, konnte die zU-
gige Integration sowie die Umsetzung der jeweiligen Starken der jeweiligen Unter-
nehmen erschwert werden.

Daneben ist die CRE naturgemall eigenen unternehmensbezogenen und allgemein wirt-
schaftlich bezogenen Risiken ausgesetzt. Die Geschaftstatigkeit des Unternehmens der CRE
muss kurzfristig in das Risikosystem der TAG integriert werden. Sollte dies nicht gelingen, so
kénnen sich insgesamt aus der Ubernahme der CRE Einzelrisiken verwirklichen.

k. Sonstige Risiken

Im Ubrigen werden sonstige Risiken nicht als wesentlich, unwahrscheinlich und in den wirt-
schaftlichen Folgen als gering eingeschatzt.

3. Wesentliche Merkmale des internen Kontroll- und Risikomanagementsystems im
Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess

Die Ausgestaltung des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems der TAG er-
gibt sich aus der weitgehend zentralen Organisation des Rechnungswesens. Nahezu samtli-
che Abschlisse des Konzerns werden durch eigene Mitarbeiter in der Konzernzentrale in
Hamburg erstellt. Auch wenn Teile der Buchhaltung dezentral angesiedelt sind, z.B. die Per-
sonalabrechnung bei externen Dienstleistern sowie die Mietebuchhaltung bei der externen
sowie internen Hausverwaltungsgesellschaft, verbleibt die finale Verantwortung bei der Fi-
nanzbuchhaltung.

Alle Zahlen der Abschlisse der Einzelgesellschaften als auch der Teilkonzernabschlisse,
werden vom Financial Controlling Uberprift und gegen Budgetvorgaben abgeglichen. Die
wichtigsten Erkenntnisse aus diesen Zahlen werden in einem monatlichen Kennzahlenbe-
richt dem Vorstand vorgelegt. Die Halbjahres- sowie Geschéaftsjahreszahlen werden von ei-
ner externen unabhangigen Wirtschaftsprifungsgesellschaft Uberpruft. Im Rahmen der Ab-
schlussprifung wird auch das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem des Kon-
zerns, einschlieBlich des IT-Systems, geprift. Uber wesentliche Schwachen und Verbesse-
rungsmadglichkeiten werden Vorstand und Aufsichtsrat durch den Abschlussprufer informiert.
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Die Finanzbuchhaltung bedient sich zur Erstellung der Abschlisse im Wesentlichen zweier
Softwarepakete, die beide von unabhangigen Prifern zertifiziert wurden. Diese sind fir das
Jahr 2010 die Systeme ,RElion* sowie ,Wowi/CS“. Bei der Erstellung der Quartals- und Jah-
resabschlisse wirken externe Dienstleister unterstiitzend mit. So erstellen unabhangige Be-
wertungsgutachter Expertisen Uber die beizulegenden Zeitwerte unserer Immobilien. Ebenso
wirken externe Steuerberater bei der Erarbeitung von Ertragssteuerbuchungen mit. Auch die
beizulegenden Zeitwerte der Zinsswaps werden mit Hilfe externer Dienstleister berechnet.
Risiken aus den Zinsswapvereinbarungen werden laufend Gberwacht. Quartalsweise erfolgte
eine Uberpriifung der Effektivitaten der Zinsswaps im Vergleich zu den abgesicherten Kredi-
ten.

4. Gesamteinschatzung

Hinsichtlich der in diesem Bericht erlauterten Risiken und der gegenwartigen Geschaftsaus-
sichten erwarten wir keine Risiken, die sich bestandsgefahrdend auf die TAG auswirken kon-
nen.

VIIl. Prognosebericht
1.  Kinftige wirtschaftliche Rahmenbedingungen/ Konjunkturerwartung

Die globale wirtschaftliche Entwicklung wird aller Voraussicht nach in den nachsten Jahren
regional erneut sehr unterschiedlich verlaufen. Die Industrielander dirften 2011 den Erho-
lungsprozess aus der Krise fortsetzen, wahrend in den Entwicklungs- sowie Schwellenlan-
dern von einer anhaltend Uberdurchschnittlichen Wachstumsdynamik ausgegangen werden
kann. Die Weltbank prognostiziert flir das laufende Jahr einen Anstieg der globalen Wirt-
schaftsleistung um 3,3% nach 3,9% in 2010. Die groRten Wachstumsimpulse durften wie-
derum von der starken Binnennachfrage in den Entwicklungs- und Schwellenlandern herrih-
ren, deren Expansionsrate sich auf durchschnittlich rund 6,0% belaufen sollte.

Die konjunkturelle Entwicklung in Europa wird auch weiterhin duf3erst heterogen verlaufen.
Volkswirtschaften mit einer ausgepragten Exportorientierung werden von der weltweiten Er-
holung starker profitieren. In den europaischen Staaten, die von der Finanzkrise starker be-
troffen sind, wird eine unterdurchschnittliche Entwicklung der Markte erwartet.

Die Konjunktur in Deutschland wird sich im Vergleich zu anderen europaischen Volkswirt-
schaften weiterhin als robust erweisen und sich auch in 2011 positiv entwickeln. Wahrend
der Aufschwung in 2010 maRgeblich vom Export gestiutzt wurde, wird flr 2011 eine zuneh-
mende Stutzung durch die Binnennachfrage erwartet. Die Bundesregierung geht von einer
Erhéhung des Wirtschaftswachstums im laufenden Jahr von 2,3% aus.

Die Lage an den internationalen Finanz- und Kapitalmarkten stand im Jahr 2010 vor allem im
Zeichen der Schuldenkrise. In deren Folge hatten einige Lander Schwierigkeiten, ihre falligen
Schulden an den internationalen Kapitalmarkten zu refinanzieren. In 2011 wird die Entwick-
lung der Finanzmarkte voraussichtlich erheblich von der Implementierung geeigneter Mal}-
nahmen abhangig sein, um die Schuldenkrise zu bewaltigen. Parallel hierzu stellen stark
anziehende Rohstoff- und Energiepreise sowie inflationare Tendenzen weitere Risikofakto-
ren dar. Diese weltweiten Konjunkturrisiken kénnen natirlich auch unvorhersehbaren Ein-
fluss auf die Euro-Zone und insbesondere die deutsche Wirtschaft nehmen.
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2. Erwartete Ertrags- und Finanzlage

Deutschland ist nach wie vor ein stabiler Markt fir Immobilien und somit ein attraktiver
Standort fir Immobilieninvestments. Insbesondere der Wohnimmobilienmarkt ist ein ausge-
glichener Markt. Mit ihrem diversifizierten Geschaftsmodell mit den Segmenten Wohnen- und
Gewerbeimmobilien und Dienstleistungen rund um die Immobilie ist die TAG in der Lage, die
Chancen des gesamten Immobilienmarktes aktiv flr sich zu nutzen und die Risiken zu mini-
mieren. Die Objekte der TAG befinden sich an attraktiven Standorten deutscher Metropolre-
gionen wie zum Beispiel Hamburg, Berlin, Minchen, Leipzig und Nordrhein-Westfalen. Diese
Lagen zeichnen sich durch eine gute Infrastruktur sowie Wachstumspotenzial im wirtschaftli-
chen und demographischen Sinn aus.

Sowohl Wirtschafts- als auch Kaufkraft sind in diesen Regionen konzentriert vorhanden und
selbst in einem schwierigen wirtschaftlichen Umfeld geht die TAG davon aus, dass die Mie-
ten in den nachsten Jahren stabil bleiben beziehungsweise insbesondere im Wohnimmobi-
lienbereich durch ein aktives Asset Management sukzessive gesteigert werden kénnen, zum
einen durch die im Wohnimmobilienmarkt vorhandenen Potenziale, die unmittelbar zur Stei-
gerung der Mietertrage flhren, zum anderen durch den im Unternehmen forcierten Abbau
von Leerstanden. Die Erfolge des in 2010 intensiv vorangetriebenen Leerstandsabbaus fihr-
ten Ende des Jahres zu einem hervorragenden Mietergebnis.

Auch im laufenden Jahr wird der Fokus im Wohnimmobiliensegment auf der weiteren Leer-
standsreduktion und der weiteren Kostenoptimierung liegen. Wir gehen davon aus, dass eine
erfolgreiche Umsetzung dieser Mallhahmen sowie eine strategische, moderate Investitions-
tatigkeit sich positiv auf Umsatz und Ertragskraft auswirken, als auch Potenzial fir die Wert-
steigerung unserer Immobilien bietet. Dartiber hinaus wollen wir Chancen am Wohnimmobi-
lienmarkt fur weiteres Wachstum nutzen, sofern unsere Akquisitionskriterien, wie die Steige-
rung des Net Asset Value sowie ein positiver Cashflow und positiver Konzernergebniseffekt,
erfullt sind.

Die Entwicklung auf dem deutschen Gewerbeimmobilienmarkt ist nicht ganz so entspannt
wie im Wohnimmobiliensegment. Angesichts der schwierigen wirtschaftlichen Situation der
vergangenen Jahre muss nach wie vor mit moéglichen negativen Auswirkungen aufgrund von
Insolvenzen mit steigenden Leerstdnden und damit verbundenen Mietausfallen gerechnet
werden.

Ein moglicher Abwertungsbedarf unserer Gewerbeimmobilien besteht unseres Erachtens
nicht, da sich die Gewerbeimmobilien der TAG genauso wie die Wohnimmobilien durch gute
urbane Lagen in deutschen Metropolen mit Wachstumspotenzial auszeichnen. Darlber hin-
aus bestehen im Gewerbeimmobilienbereich in der Regel langfristige Mietvertrdge mit boni-
tatsstarken Mietern, die mdgliche Ausfallrisiken minimieren. Im Gewerbeimmobilienbereich
sind derzeit keine weiteren Akquisitionen geplant, hier steht das Asset Management im Fo-
kus der Unternehmensaktivitaten.

Die im ersten Halbjahr 2010 akquirierten Unternehmen und Portfolien sind innerhalb des
Jahres in den Konzern integriert und auch konsolidiert worden. Mit diesen Integrations- und
Restrukturierungsprozessen einhergehend sind im gesamten TAG-Konzern erfolgreich
schlanke, effiziente Strukturen implementiert worden. Des Weiteren konzentriert sich die
TAG bei Akquisitionen auf bereits bestehende Standorte, so dass sich in Folge einer Trans-
aktion automatisch die Rentabilitdt und der Cashflow verbessern.
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3. Gesamtaussage

Mit den bereits abgeschlossenen Akquisitionen und dem damit verbundenen Ausbau des
Portfolios sowie der Integration der erworbenen Immobilien und dem intensiven Leerstands-
abbau hat die TAG ihre auf Wachstum ausgerichtete Strategie in 2010 erfolgreich umge-
setzt.

Ein bedeutender Schritt auf diesem Wachstumspfad ist die zum 15. Februar 2011 vollzogene
Ubernahme der CRE, die das Geschaft der TAG nachhaltig beeinflussen wird. Die damit
verbundene Konsolidierung der Konzerndaten der CRE fiihrt nahezu zu einer Verdopplung
der in 2011 zu erzielenden Mieten und auch die Bilanzsumme des TAG Konzerns wird auf
fast € 2,0 Mrd. anwachsen. Gleichzeitig werden sich proportional dazu die Werte der Rendi-
teliegenschaften sowie auch der Bankverbindlichkeiten erhéhen.

Die sich daraus ergebenden Auswirkungen auf die Ertragslage des TAG-Konzerns sowie die
Eigenkapitalposition sind heute noch nicht verbindlich festzustellen und werden im Rahmen
einer Erstkonsolidierungsbilanz und Erfolgsrechnung in den nachsten Monaten ermittelt. Der
Vorstand der TAG ist zuversichtlich, dass die sich bei der Integration der CRE ergebenden
Synergiepotentiale gehoben werden kénnen und somit die Ubernahme der CRE einen nach-
haltig positiven Effekt auf das Ergebnis des Jahres 2011 haben wird.

Angesichts dieser und der weiterhin positiven Wirtschaftsentwicklung allgemein rechnen wir
fur das laufende Geschaftsjahr mit einer deutlichen Gewinnsteigerung. Auf Basis unserer
Konzernstrategie gehen wir auf Ebene des IFRS-Konzernabschlusses davon aus, einen Vor-
steuergewinn (EBT) in Hohe von mindestens € 50,0 Mio. bis € 60,0 Mio. und einen Net Asset
Value (NAV) je Aktie zum Jahresende 2011 von € 8,00 zu erzielen. Fur das Geschéaftsjahr
2012 strebt die TAG ebenfalls eine weitere Steigerung des Vorsteuergewinns (EBT) an und
wird diesen im Verlauf des aktuellen Jahres konkretisieren. Fir den HGB-Jahresabschluss
der TAG gehen wir fir die Geschaftsjahre 2011 und 2012 von wieder positiven und im Zeit-
ablauf steigenden Ergebnissen aus.

Hamburg, den 25. Marz 2011

A

(Rolf Elgeti) (Hans-Ulrich Sutter)
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BILANZ

31. Dezember 2010

TAG Immobilien AG

AKTIVA PASSIVA
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
€ € € € € €
A. Anlagevermogen A. Eigenkapital
I. Immaterielle Vermdgensgegensténde I. Gezeichnetes Kapital 58.566.364,00 32.566.364,00
Bedingtes Kapital: € 17.000.000,00 (€ 8.000.000,00)
1. Konzessionen und Lizenzen 789.241,41 384.161,77
Il. Kapitalriicklage 206.267.164,16  158.560.834,03
Il. Sachanlagen
lll. Gewinnriicklagen
1. Grundstucke 1.546.827,67 1.579.980,30
2. Betriebs- und Geschaftsausstattung 44.567,52 1.591.395,19 46.145,00 1. Gesetzliche Riicklage 46.016,27 46.016,27
2. Andere Gewinnriicklagen 480.615,37 526.631,64 480.615,37
lll. Finanzanlagen
Summe Eigenkapital 265.360.159,80 191.653.829,67
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 136.284.135,95 104.679.278,80
2. Beteiligungen 41.310.384,95 177.594.520,90 0,00 B. Rickstellungen
B. Umlaufvermdgen 1. Steuerrtickstellungen 108.390,01 177.390,01
2. Sonstige Riickstellungen 2.823.191,51 2.931.581,52 1.105.004,62
I. Vorrate
C. Verbindlichkeiten
1. Unfertige Leistungen 77.332,87 47.203,10
1. Anleihen 109.100.000,00 12.500.000,00
Il. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande - davon konvertibel € 109.100.000,00 (€ 12.500.000,00)
2. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 39.715.375,04 33.541.256,87
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0,00 19.216,15 3. Verbindlichkeiten aus Vermietung 17.077,64 0,00
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 128.644.621,21 134.012.972,64 4. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 5.689.127,34 506.449,61
3. Forderungen aus Vermietung 14.953,45 0,00 5. Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen
4. Sonstige Vermogensgegenstande 725.832,27 129.385.406,93 745.117,27 Unternehmen 6.280.963,91 100.066,48
6. Sonstige Verbindlichkeiten 2.402.115,06 163.204.658,99 2.385.642,30
lll. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 122.050.327,82 440.286,14 - davon aus Steuern € 689.767,71 (€ 2.328.013,97)
C. Rechnungsabgrenzungsposten 15.915,00 22.916,50 D. Rechnungsabgrenzungsposten 7.739,81 7.638,11

431.504.140,12

241.977.277,67

431.504.140,12

241.977.277,67




GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

TAG Immobilien AG
Hamburg

1. Umsatzerlése

2. Erhéhung (Vj. Verminderung) des Bestands an unfertigen
Leistungen

3. Sonstige betriebliche Ertrage
4. Aufwendungen fir bezogene Leistungen
5. Personalaufwand

a) Lohne und Gehalter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung
- davon fir Altersversorgung € 122.483,08 (Vj. € 124.250,77)

6. Abschreibungen
a) Aufimmaterielle Vermdgensgegenstande des
Anlagevermégens und Sachanlagen
b) Auf Vermbgensgegenstande des Umlaufvermdgens, soweit
diese die in der Kapitalgesellschaft tiblichen Abschreibungen
Uberschreiten
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen
8. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
- davon aus verbundenen Unternehmen € 9.142.800,58
(€ 6.328.580,88)
9. Aufgrund eines Gewinnabfiihrungsvertrags erhaltene Gewinne
10. Abschreibungen auf Finanzanlagen

11. Zinsen und &hnliche Aufwendungen
- davon an verbundene Unternehmen € -489.392,90 (€ 0,00)

12. Aufwendungen aus Verlustiibernahme

13. Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit
14. Auferordentliche Aufwendungen

15. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

16. Sonstige Steuern

17. Jahresfehlbetrag

18. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

19. Entnahmen aus der Kapitalriicklage

20. Bilanzgewinn

2010

443.611,66

30.129,77
6.257.609,06
-146.166,36
-6.246.048,56
-761.628,04

-7.007.676,60

-185.236,09

-20.000.000,00
-9.710.212,24

9.223.501,17

0,00
0,00

-3.860.284,40

-10.032.883,00
-34.987.607,03
0,00

69.000,00
-23.452,14
-34.942.059,17
0,00
34.942.059,17

0,00

2009

374.404,47

-32.706,82
401.643,72
-77.522,09
-2.125.744,08
-160.425,86

-2.286.169,94

-42.533,47

0,00
-3.446.583,67

6.334.066,37

25.626,49
-40.170.116,75

-1.134.250,51

-10.538.463,64
-50.592.605,84
-1.833.846,20
76.304,72
-290.618,00
-52.640.765,32
3.895.559,08
48.745.206,24

0,00
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TAG Immobilien AG
Hamburg

Anhang fir das Geschaftsjahr 2010

GRUNDSATZE DER RECHNUNGSLEGUNG

Grundlagen

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2010 der TAG Immobilien AG (im Folgenden auch
kurz ,TAG" genannt) wurde nach den Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbu-
ches unter Beachtung des Aktiengesetzes erstellt. Bei der Gewinn- und Verlustrechnung
wird das Gesamtkostenverfahren angewendet. Die Angaben im Anhang sind zum Tell in
Tausend Euro (T€) dargestellt. Bei Abweichungen zu den Posten der Bilanz und Gewinn-
und Verlustrechnung handelt es sich um Rundungsdifferenzen.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Immaterielle Vermdégensgegenstédnde werden zu Anschaffungskosten aktiviert und planmé-
3ig abgeschrieben.

Das Sachanlagevermdgen wird zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um
die zulassigen Abschreibungen, angesetzt. Die planmafigen Abschreibungen werden linear
vorgenommen.

Die Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten bzw. Nennwerten abziglich erforderlicher
auRRerplanmafiger Abschreibungen bilanziert. Zuschreibungen werden in Folgejahren vorge-
nommen, wenn der Grund fir eine aul3erplanmafiige Abschreibung entfallt.

Die im Vorratsvermdgen ausgewiesenen Grundstiicke sind mit den Anschaffungs- bzw. Her-
stellungskosten oder zum niedrigeren beizulegenden Wert bewertet. Die unfertigen Leistun-
gen werden mit den Anschaffungskosten angesetzt.

Die Forderungen und sonstigen Vermégensgegenstidnde werden zum Nennwert abziglich
erforderlicher aul3erplanméaRiger Abschreibungen bewertet.

Die liquiden Mittel werden zu Nominalwerten angesetzt.

Rechnungsabgrenzungsposten werden fir Ausgaben bzw. Einnahmen vor dem Bilanzstich-
tag, die wirtschaftlich der Zeit nach dem Stichtag zuzuordnen sind, gebildet.

Die Steuerriickstellungen werden gemaf der erwarteten Inanspruchnahme bilanziert. Die
sonstigen Riuckstellungen werden in Hohe des nach kaufmé&nnischer Beurteilung notwendi-
gen Erfullungsbetrags passiviert.

Verbindlichkeiten sind mit Ihrem Erflllungsbetrag angesetzt.
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ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ

Anlagevermdgen

Die Entwicklung des Anlagevermégens ist im nachfolgenden Anlagenspiegel dargestellt:

Historische Anschaffungs- und Herstellungskosten
1.1.2010 Zugange Abgange 31.12.2010
T€ TE TE T€
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. Konzessionen und Lizenzen 392 532 3 921
Il. Sachanlagen
1. Grundsticke 4.831 0 5 4826
2. Betriebs- und Geschaftsausstattung 598 24 493 129
5.429 24 498 4.955
lll. Finanzanlagen
161.583 31.617 0 193.200
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Beteiligungen 12 42.676 1.378 41.310
161.595 74.293 1.378 234.510
Gesamt 167.413 74.849 1.876 240.386
Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
1.1.2010 Zugange Abgange 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2009
T€ T€ T€ T€ T€ T€
8 127 3 132 789 384
3251 33 5 3.315 1.547 1.580
552 25 493 84 45 46
3.838 58 493 3.363 1.592 1.626
56.916 0 0 56.916 136.284 104.667
0 0 0 0 41.310 12
56.916 0 0 0 177.594 117.067
60.727 185 501 60.411 179.975 106.689
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Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstéande

Samtliche Forderungen und die sonstigen Vermégensgegenstande haben eine Restlaufzeit
von bis zu einem Jahr.

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital der TAG betragt zum 31. Dezember 2010 € 58.566.364,00
(V). € 32.566.364,00) und ist eingeteilt in 58.566.364 (V|. 32.566.364) stimmrechtsgleiche,
nennwertlose Stuckaktien. Die Aktien lauten auf den Inhaber.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurde das gezeichnete Kapital der Gesellschaft mehrfach
gegen Bar- bzw. Sacheinlagen erhéht. Insgesamt wurden 26.000.000 Stick (Vj. 0 Stlick)
neue Aktien aus dem genehmigten Kapital ausgegeben.

Der Vorstand war durch Beschlisse der Hauptversammlungen vom 27. August 2009 bzw.
25. Juni 2010 erméchtigt, das Grundkapital in der Zeit bis zum 26. August 2014 bzw. 24. Juni
2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrates durch Ausgabe von neuen Aktien gegen Bar-
und/oder Sacheinlagen insgesamt um einen Betrag von bis zu € 8.000.000,00 durch Ausga-
be von bis zu 8.000.000 Stiickaktien (Genehmigtes Kapital 2009/1) bzw. um einen Betrag von
bis zu € 18.000.000,00 durch Ausgabe von bis zu 18.000.000 Stiickaktien (Genehmigtes
Kapital 2010/1) zu erhéhen. Zum Ende 31. Dezember 2010 ist das genehmigte Kapital voll
ausgenutzt.

Das Grundkapital der Gesellschaft war weiterhin durch Beschlisse der Hauptversammlun-
gen vom 27. August 2009 bzw. 25. Juni 2010 um € 8.000.000,00 bzw. € 9.000.000,00 durch
Ausgabe von bis zu 8.000.000 bzw. bis zu 9.000.000 neuen Aktien bedingt erhéht (Beding-
tes Kapital 2009/ bzw. Bedingtes Kapital 2010/I). Das bedingte Kapital diente der Gewéh-
rung von Aktien an die Inhaber von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen, die
gemal den Erméachtigung der Hauptversammlungen begeben wurden. Zum 31. Dezember
2010 ist diese Erméchtigung voll ausgeschopft.

Kapitalricklage

Die Verdnderung der Kapitalriicklage im Vergleich zum Vorjahr resultiert aus dem Agio aus
durchgefuhrten Kapitalerhhungen des laufenden Geschéftsjahres von T€ 82.648 (Vj. T€ 0)
und aus einer Entnahmen zum Ausgleich des handelsrechtlichen Jahresfehlbetrages von
T€ 34.942 (Vj. T€ 48.745).

Sonstige Rickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen beinhalten im Wesentlichen Ruckstellungen fir Tantiemen von

T€ 1.401 (Vj. T€ 712), fur Rechts-, Beratungs- und Prifungskosten von T€ 668 (Vj. T€ 82),
sowie fur Leasingkosten in Hohe von T€ 580 (V]. T€ 0).
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Anleihen

Die Gesellschaft hat am 21. Dezember 2009 insgesamt 125.000 Wandelanleihen mit einem
Nennbetrag von jeweils € 100,00 ausgegeben. Die Ausgabe der auf den Inhaber lautenden
Schuldverschreibung erfolgte zum Nominalbetrag von T€ 12.500. Die Wandelschuldver-
schreibung wird mit 4,5% p.a. verzinst und hat eine Laufzeit bis zum 31. Dezember 2012.
Der Wandlungspreis fur auf den Inhaber lautende Stuckaktien der Gesellschaft betragt
€5,15. Am 28. Mai 2010 wurde diese Wandelanleihe zuriick erworben. Hieraus entstand ein
Gewinn von T€ 1.102. Am 17. August 2010 wurde die Anleihe wieder ausgegeben.

Am 13. Mai 2010 hat die Gesellschaft weitere 300.000 Wandelanleihen mit einem Nennbe-
trag von jeweils € 100,00 ausgegeben. Der Nominalbetrag der auf den Inhaber lautenden
Schuldverschreibungen betragt T€ 30.000. Die Wandelschuldverschreibung wird mit 6,375%
p.a. verzinst und hat eine Laufzeit bis zum 13. Mai 2015. Der anféangliche Wandlungspreis fur
auf den Inhaber lautende Stiickaktien der Gesellschaft betragt € 5,47.

Weitere 9.000.000 Wandelanleihen mit einem Nennbetrag von € 7,40 wurden am 10. De-
zember 2010 ausgegeben. Der Nominalbetrag der auf den Inhaber lautenden Schuldver-
schreibungen betragt T€ 66.600. Die Wandelschuldverschreibung wird mit 6,5% p.a. verzinst
und hat eine Laufzeit bis zum 10. Dezember 2015. Der anfangliche Wandlungspreis fur auf
den Inhaber lautende Stiickaktien der Gesellschaft betragt € 7,40.

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten von insgesamt T€ 39.715 (Vj. T€ 33.541)
haben mit T€ 22.080 (Vj. T€ 21.878) eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr, mit T€ 17.635
(Vj. T€ 10.121) eine Restlaufzeit von mehr als einem und weniger als funf Jahren und mit
T€ 0 (Vj. T€ 1.542) eine Restlaufzeit von mehr als finf Jahren.

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten sind in voller Hohe durch Verpfandung von
Anteilen an verbundenen Unternehmen sowie durch Grundschulden an Immobilien besi-
chert. Alle anderen Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr und sind
unbesichert.

Eventualverbindlichkeiten und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die TAG hat verschiedene Birgschaften zugunsten verbundener Unternehmen sowie
zugunsten von Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, tUbernommen.
Die dadurch abgesicherten Verbindlichkeiten belaufen sich zum Bilanzstichtag auf insgesamt
T€ 318.732 (Vj. T€ 278.465). Von den abgesicherten Verbindlichkeiten werden T€ 242.066
(Vj. T€ 235.071) durch Patronatserklarungen besichert. Aufgrund der wirtschaftlich stabilen
Situation der verbundenen Unternehmen rechnet die TAG derzeit nicht mit einer Inanspruch-
nahme. Ferner bestehen zum 31. Dezember 2010 wesentliche finanzielle Verpflichtungen
aus Miet- und Leasingvertrdgen sowie Kaufvertragen fur Software mit einer Laufzeit bis zu
einem Jahr von T€ 316 (Vj. T€ 326) und mit einer Laufzeit von bis zu finf Jahren von T€ 504
(Vj. T€ 692).
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Latente Steuern

Zum 1. Januar 2010 sowie 31. Dezember 2010 besteht jeweils ein aktivischer Uberhang
latenter Steuern, der im Wesentlichen auf steuerlichen Verlustvortragen beruht. Bei der
Berechnung der latenten Steuern wurde ein Gesamtsteuersatz von 32,28% zugrunde
gelegt. Aufgrund des ausgetbten Wabhlrechts, auf den Ansatz aktiver latenter Steuern zu
verzichten, wurde weder zum 1. Januar 2010 noch zum 31. Dezember 2010 ein Bilanz-
posten angesetzt. Eine Uberpriifung der Werthaltigkeit der iiber den Saldierungsbereich
hinausgehenden aktiven Steuerlatenzen, wurde von daher nicht vorgenommen.

Steuer- Buchwert Latente
Sachverhalt wert Handelsbilanz Differenz Steuersatz Steuern
T€ T€ T€ % T€
Aktive Steuerlatenzen
Grundsticke 333.804 328.987 4817 32,28 1.555
Sonstige Rickstellungen -2.243 -2.823 580 32,28 187
Zwischensumme 331.561 326.164 5.397 1.742
Passive Steuerlatenzen 0 0 0 32,28 0
Verlustvortrage
Kdrperschaftssteuer 56.390 15,83 8.927
Gewerbesteuer 39.342 16,45 6.472
Zr]eglta(l)ssttljerl:ger(aslastung (-) bzw. - 17 141

ERLAUTERUNGEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Umsatzerlse

Die Umsatzerldse wurden samtlich im Inland erzielt und setzen sich aus Mieteinnahmen aus
Immobilien in H6he von T€ 270 (Vj. T€ 200) sowie aus den Nutzungsentgelten gegeniber
verbundenen Unternehmen von T€ 174 (Vj. T€ 174) zusammen.

Sonstige betriebliche Ertrage und Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge beinhalten periodenfremde Ertrage von T€ 141

(V). T€ 28). In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind auf3erplanmaRige Abschrei-
bungen auf Forderungen gegen verbundene Unternehmen von T€ 0 (Vj. T€ 550) enthalten.
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Abschreibungen auf Vermdgensgegenstande des Umlaufvermdgens, soweit diese die
in der Kapitalgesellschaft tiblichen Abschreibungen tGberschreiten

Der Ausweis betrifft in voller Héhe auf3erplanmaRige Abschreibungen auf Forderungen ge-
gen verbundene Unternehmen.

Gewinne aus GewinnabfUhrungsvertragen

Der Vorjahresausweis betraf den Gewinn der Kraftverkehr-Tegernsee Immobilien GmbH,
Tegernsee, in HOhe von T€ 26.

Abschreibungen auf Finanzanlagen

Unter dieser Position werden aufRerplanmafiige Abschreibungen in Hohe von T€ 0
(Vj. T€ 40.170) auf Anteile an verbundenen Unternehmen ausgewiesen.

Aufwendungen aus Verlustibernahme

Die Gesellschaft hat den Jahresfehlbetrag der TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschatft,
Hamburg, von T€ 9.765 (Vj. T€ 10.538) und der Kraftverkehr-Tegernsee Immobilien GmbH,
Tegernsee, in Hohe von T€ 267 (Vj. Gewinn T€ 26) aufgrund bestehender Beherrschungs-
und Gewinnabfiihrungsvertrage ibernommen.

AuRerordentliche Aufwendungen

Au3erordentlichen Aufwendungen fielen im Geschéftsjahr nicht an. Die auf3erordentlichen
Aufwendungen im Vorjahr resultierten aus der Ubernahme des Handelsgeschéfts der Feuer-
bachstralRe 17/17a Leipzig Grundsticksverwaltung GmbH & Co. KG.

Sonstige Steuern

Die sonstigen Steuern enthalten periodenfremde Nachzahlungen fir Lohnsteuern aus Vor-
jahren von T€ 23 (Vj. T€ 290 Umsatzsteuer aus Vorjahren).
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SONSTIGE ANGABEN

Beteiligungsverhéltnisse

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes gem. § 285 Nr. 11 HGB stellt sich wie folgt dar:

Hamburg

Pos. Name und Sitz der Gesellschaft Beteiligung Uber Eigenkapital Ergebnis
% Position  31.12.2010 2010
T€ T€

1 TAG Immobilien AG, Hamburg

2 TAG Asset Management GmbH, Hamburg 99,97 1, 47 -8.975 -3.620

3  Tegernsee-Bahn Betriebsgesellschaft mit beschrankter 98,38 1,4 1.620 429
Haftung, Tegernsee

4  Kraftverkehr Tegernsee-Immobilien GmbH, Tegernsee 98,28 1 332 -267

5 Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg 91,55 1 57.902 -6.807

6  AGP AG Allgemeine Gewerbebau- und Projektent- 93,99 1 -791 -239
wicklungs Aktiengesellschaft, Hamburg

7  TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft, Hamburg 99,98 1,47 2.657 -9.765

8  Wenzelsplatz Grundstiicks GmbH, Hamburg 99,97 2 42 3

9 LARUS Asset Management GmbH, Hamburg 99,57 2 923 67

10 Wasserkraftanlage Gulickelsberg oHG, Leipzig 99,47 2 26 8

11 TAG Dresdner Strale GmbH & Co. KG, Hamburg 99,97 2 -937 -360

12  Neue Ufer GmbH & Co. KG, Leipzig 49,99 2 -6.146 -410

13 Ingenieur-Kontaktbau Gesellschaft fur Ingenieurfertighau 99,97 2 16 -1
mit beschrankter Haftung i. L., Leipzig

14 TAG Stuttgart-Stdtor Verwaltungs GmbH, Hamburg 99,97 2 41 4

15 TAG Stuttgart-Sidtor Projektleitungs GmbH & Co. KG, 99,97 2 -4.564 -1.559
Hamburg

16 Wenzelsplatz GmbH & Co. Nr. 1 KG, Hamburg 99,97 2 -2.676 -150

17  Trinom Hausverwaltungs GmbH i.L., Leipzig 99,97 2 * *

18 Bau-Verein zu Hamburg Altbau-Immobilien GmbH, 91,55 5 973 -1.001
Hamburg

19 Bau-Verein zu Hamburg Wohnungsgesellschaft mbH, 91,55 5 7.722 653
Hamburg

20 BV Hamburger Wohnimmobilien GmbH, Hamburg 91,55 5 751 -246

21 BV Steckelhérn Verwaltungs GmbH, Hamburg 91,55 5 22 1

22 BV Steckelhérn GmbH & Co. KG, Hamburg 91,55 5 6.518 216

23  G+R City-Immobilien GmbH, Berlin 91,55 5,18 -265 -90

24  VFHG Verwaltungs GmbH, Berlin 91,55 5 25 3

25 Wohnanlage Ottobrunn GmbH, Hamburg 91,55 5 4.815 115

26  Bau-Verein zu Hamburg Eigenheim-Immobilien GmbH, 91,55 5 1.031 -846
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27 Bau-Verein zu Hamburg ,Junges Wohnen“ GmbH, 91,55 5 26 -64
Hamburg

28 URANIA Grundstiicksgesellschaft mbH, Hamburg 91,55 5 1.580 2.044

29 Bau-Verein zu Hamburg Hausverwaltungsgesellschaft 91,55 5 150 355
mbH, Hamburg

30 ARCHPLAN Projekt Dianastraf3e GmbH, Dortmund 60,97 5, 26 -104 61

31 BVV Bau-Verein zu Hamburg Fonds Verwaltungsgesell- 91,55 5, 28 462 16
schaft mbH, Hamburg

32 Zweite BVV Bau-Verein zu Hamburg Fonds Verwaltungs- 91,55 5,28 52 5
gesellschaft mbH, Hamburg

33 VFHG Haus- und Grundstiicks GmbH & Co. Wohnanlage 91,55 5, 26, 47 505 -637
Friedrichstadt KG, Berlin

34  Flrstenberg'sche Hauser GmbH, Berlin 93,97 2 -3.564 -221

35 Bau-Verein zu Hamburg Bauregie GmbH, Hamburg 91,55 5, 26 77 30

36 Verwaltung GIB Grundbesitz Investitionsgesellschaft 45,78 5 29 1
Bergedorf mbH, Hamburg

37 GIB Grundbesitz Investitionsgesellschaft Bergedorf mbH 45,78 5 44 68
& Co. KG, Hamburg

38 Zweite Immobilienbeteiligungsgesellschaft BVV Bau- 89,99 6, 28, 39 -223 -152
Verein zu Hamburg Fonds GmbH & Co. KG, Hamburg

39 Vierte Immobilienbeteiligungsgesellschaft BVV Bau- 91,55 6, 28 -264 -480
Verein zu Hamburg Fonds GmbH & Co. KG, Hamburg

40 Patrona Saxoniae Grundbesitz GmbH, Leipzig 99,97 2 30 2

41 Patrona Saxoniae GmbH & Co. KG, Leipzig 99,97 2 -551 -85

42  An den Obstgéarten Verwaltungs GmbH, Ingelheim 45,78 6,26 27 3

43  An den Obstgéarten Bautrager GmbH & Co. KG, Ingelheim 45,78 6, 26 10 -249

44  TAG Logistik Immobilien Verwaltungs GmbH, Hamburg 99,98 7 26 1

45  TAG Logistik Immobilien GmbH & Co. KG, Hamburg 99,98 1,7 -6.939 -115

46  TAG Beteiligungsverwaltungs GmbH, Hamburg 49,60 1 26 4

47 TAG Beteiligungs GmbH & Co. KG, Hamburg 99,50 1, 46 -75 -213

48 Pateon 1. Verwaltungs GmbH, Hamburg 99,57 1,9 23 0

49 TAG Nordimmobilien S.ar.l., Luxemburg 99,97 1,47 10.939 -2901

50 TAG Sachsenimmobilien GmbH, Hamburg 99,97 1,47 3.253 -574

51 Francono West AG, Dusseldorf 97,06 1,47 20.219 -907

52 1. FranconolnWest GmbH, Disseldorf 97,06 51 1.053 113

53 2. FranconolnWest GmbH, Diisseldorf 97,06 51 1.027 8

54  RheinAcquisition GmbH, Disseldorf 97,06 51 1 0

55 TAG Leipzig-Immobilien GmbH, Hamburg 99,98 1,47 7372 0

56 ESTAVIS AG, Berlin (zum 30.6.2010)* 20,03 1 33.871 3.168

57 Colonia Real Estate AG, Kéln (zum 31.12.2009)* 29,82 1 224.929 -37.300

* Angaben lagen zum Aufstellungsstichtag nicht vor bzw. wurden zum letzten vorliegenden Stichtag gemacht.
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Aufsichtsrat

Die Mitglieder des Aufsichtsrates und ihre Aufsichtsratsmandate und Mitgliedschaften in ver-
gleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien im Geschaftsjahr 2010 sind nachfolgend
wiedergegeben:

Herr Dr. Lutz R. Ristow, Kaufmann, Hamburg (Vorsitzender)

e Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg (Vorsitzender)
o TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft, Hamburg (Vorsitzender)
e Banque Havilland S.A., Luxemburg

Herr Prof. Dr. Ronald Frohne, Rechtsanwalt und Wirtschaftspriifer, New York, USA
(stellvertretender Vorsitzender)

e Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg

e  Wirzburger Versicherungs-AG, Wirzburg

e TELLUX-Beteiligungsgesellschaft mbH, Minchen

e AGICOA, Genf, Schweiz

e CAB, Kopenhagen, Danemark

Herr Rolf Hauschildt, Kaufmann, Disseldorf

e Germania Epe AG, Gronau-Epe (Vorsitzender)

e Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg

e  ProAktiva Vermogensverwaltung AG, Hamburg

e Allerthal Werke AG, Grasleben

e  Solventis AG, Frankfurt/Main

e Scherzer & Co. AG, Kdln

Herr Andrés Cramer, Kaufmann, Hamburg (seit 27. August 2009)

e Bau-Verein zu Hamburg Aktien Gesellschaft, Hamburg (seit 1. April 2010)
Frau Andrea Mackler, Hamburg, Arbeitnehmervertreterin (seit 27. April 2010)
Frau Wencke Rockendorf, Hamburg, Arbeitnehmervertreterin (seit 27. April 2010)
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Vorstand

Die Mitglieder des Vorstandes und ihre Aufsichtsratsmandate und Mitgliedschaften in ver-
gleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien im Geschéaftsjahr 2010 stellen sich wie
folgt dar:
o Herr Rolf Elgeti, Vorstandsvorsitzender, Potsdam (seit 1. Juni 2009)
e treveria plc, Isle of Man, GroRbritannien

e GAG Grundsticksverwaltungs-Aktiengesellschaft, Hamburg (Vorsitzender, bis
6. April 2010)

o AGP AG Allgemeine Gewerbebau- und Projektentwicklungs Aktiengesellschaft,
Hamburg (Vorsitzender)

e Francono West AG, Dusseldorf (Vorsitzender, ab 8. Oktober 2010)
e Herr Hans-Ulrich Sutter, Finanzvorstand, Berlin
e TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft, Hamburg (ab 26. Mai 2009)

o AGP AG Allgemeine Gewerbebau- und Projektentwicklungs Aktiengesellschaft,
Hamburg (ab 30. Juni 2009)

Gesamtbeziige des Vorstandes und Aufsichtsrates

Die Bezlige des Vorstandes belaufen sich im Geschaftsjahr auf T€ 1.332 (Vj. T€ 2.473) und
teilen sich wie folgt auf:

Fixe Variable
Vergutung* Vergitung Abfindung
Rolf Elgeti TE€ 308 (Vj. TE167) | T€ 500 (Vj. TE 370) TE O (Vj. TEO)
Hans-Ulrich Sutter TE 274 (V). TE271) | TE€ 250 (Vj. TE 250) TEO (V). TEO)
Andreas Ibel T€ 0 (Vj. TE 148) T€ 0 (Vj. TEO) T€ 0 (Vj. TE 645)
Erhard Flint T€ 0 (Vj. TE 284) T€ 0 (Vj. TEO) T€ 0 (Vj. TE 338)

*einschlieBlich steuerlich zu berlcksichtigender Nebenleistungen

Die Vergitung des Aufsichtsrates im Geschéftsjahr betrug T€ 114 (Vj. T€ 39).
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Nicht marktibliche Geschéfte mit nahe stehenden Personen

Eine Gesellschaft, die einem Mitglied des Aufsichtsrates der TAG nahe steht, hat zugunsten
der TAG unentgeltlich eine erganzende Sicherheit fir einen Bankkredit, der zum Stichtag
T€ 20.379 (V|. T€ 15.668) betragt, gewahrt. In erster Linie hat die TAG eigene Sicherheiten
fur den Kredit zur Verfligung gestellt.

Honorar des Abschlussprifers

Das fur das Geschaftsjahr der Gesellschaft berechnete Honorar fir den Abschlussprifer von
T€ 568 (V|. T€ 116) beinhaltet Honorare (jeweils zuzlglich gesetzlicher Umsatzsteuer) fur
Abschlussprifungsleistungen von T€ 155 (Vj. T€ 80), Honorare flr andere Bestéatigungsleis-
tungen von T€ 234 (Vj. T€ 25) sonstige Leistungen von T€ 138 (Vj. T€ 11) sowie fir Steuer-
beratungsleistungen von T€ 41 (Vj. 0). Die anderen Bestatigungsleistungen beinhalten dabei
im Wesentlichen Honorare fur Bestatigungen im Rahmen von Kapitalerhhungen sowie fir
die priferische Durchsicht von Zwischenabschliissen. Zusatzlich wurden in diesem Zusam-
menhang Versicherungspramien von T€ 74 weiterbelastet.

Anzahl der Arbeitnehmer

In der Gesellschaft waren zum 31. Dezember 2010 und im Jahresdurchschnitt 81 Mitarbeiter
beschaftigt (Vj. 4).

Mitgeteilte Beteiligungen nach § 21 WpHG
Die Gesellschaft erhielt im Geschéftsjahr nachfolgende Mitteilungen gem. 8 21 WpHG:

e Der TAG wurde gem. § 21 WpHG von AMUNDI, Paris, Frankreich, mitgeteilt, dass
am 4. Januar 2010 die Schwelle von 3% Uberschritten wurde und an diesem Tag die
Beteiligungshdhe an der TAG bei 3,15% liegt. Stimmrechtszurechungen bestehen in
Hohe von 0,51%. AMUNDI hat die Hohe der Beteiligung zum 2. August 2010 aktuali-
siert und einen Stimmanteil von 2,93% gemeldet. Hiervon wurden ihr 1,18% der
Stimmen zugerechnet.

e Die Asset Value Investors Limited, London, Vereinigtes Konigreich, zeigte an, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der TAG die Schwelle von 5% unterschritten hat und zum
26. Februar 2010 bei 4,99% liegt. Die Stimmrechte werden der Asset Value Investors
Limited in ganzer H6he unter anderem von The European Asset Value Fund, Luxem-
burg, zugerechnet. Eine Aktualisierung der Beteiligungshéhe von Seiten The Europe-
an Asset Value Fund ging bei der TAG im Marz 2010 ein, hiernach hélt der European
Asset Value Fund, Uber Zurechung, in voller Héhe mit Wirkung zum 30. Marz 2010
eine Beteiligung von 2,93%. Die Asset Value Investors Limited hat im August die
Schwellenliberschreitung zum 30. Juli 2010 von 5% eingemeldet und halt zu diesem
Zeitpunkt 5,03% zugerechnete Stimmen an der TAG. Diese Schwelle wurde geman
Meldung im August 2010 aktualisiert und das Unternehmen hélt zum 2. August 2010
nach einer Schwellenunterschreitung 4,33% der Stimmen Uber Dritte zugerechnet. Im
Dezember des Jahres hielt Asset Value Investors Limited mit Datum vom 9. Dezem-
ber 2010 wiederum 5,68% der Stimmrechtsanteile an der TAG.
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Der FvS Strategie SICAV, Luxemburg, meldete zum 30. Méarz 2010 eine Schwellen-
Uberschreitung von 5% auf eine Beteiligung von 5,01%. Zum 26. Oktober 2010 wurde
dieser Stimmrechtsanteil unterschritten und der TAG wurde eine Beteiligungshdhe
von 4,95% mitgeteilt. Gleichzeitig wurde der TAG die Beteiligungshdhe der IP Con-
cept Fund Management S.A., Luxemburg, von 4,71% zum 8. Dezember 2010 mitge-
teilt, wobei dieser Gesellschaft 3,72% der Anteile an der TAG von der FvS Strategie
SICAV zugerechnet wurden.

Der TAG wurde dartiber hinaus mitgeteilt, dass Herr Jonathan Chevenix-Trench, Lon-
don, Vereinigtes Konigreich, am 11. Marz 2010 die Beteiligungshéhe von 5% und
10% Uberschritten hat und bei 10,29% liegt. Stimmrechte werden hierbei in H6he von
6,91% von der Ashdown Funding Limited, London, Vereinigtes Konigreich, und der
Ostara Hodlings S.a.r.l., Luxemburg, zugerechnet. Gleichzeitig wurde jeweils von
Ashdown Funding Limited und der Ostara Holdings S.a.r.l. eine Beteiligungshthe von
6,91% zum 11. Méarz 2010 gemeldet. Hierbei werden die Stimmen der Ostara Hol-
dings S.a.r.l. der Ashdown Funding Limited zugerechnet. Herr Jonathan Chevenix-
Trench hat eine Schwellenunterschreitung von 10% mit Wirkung zum 24. Juni 2010
mitgeteilt und halt an diesem Tag eine Beteiligung in H6he von 8,58%, hierbei werden
unverandert 6,91% der Stimmen durch die Ashdown Funding Limited bzw. Ostara
Holdings S.a.r.l. zugerechnet. Mit Wirkung zum 8. Dezember 2010 halt Herr Jonathan
Chevenix-Trench gemaf Mitteilung an der TAG 2,68% der Stimmen, hiervon werden
ihm 1,81% der Stimmen zugerechnet. Ashdown Funding Limited als auch Ostara
Holdings S.a.r.l. melden ebenfalls diese 1,81% der Stimmen als indirekte Beteili-
gungshoéhe zum 8. Dezember 2010.

SVM (Scottisch Value Management) Asset Management Ltd., Edinburgh, Vereinigtes
Kdnigreich, hat der TAG eine Beteiligungshdhe tber zugerechnete Stimmen von
3,02% zum 8. Juni 2010 gemeldet. Diese Beteiligung wurde mit Wirkung zum
24. August 2010 nach Durchfiihrung einer Kapitalerhdhung der TAG auf 2,94% ver-
wassert und dementsprechend gemeldet. Zum 7. Dezember 2010 hielt die SVM As-
set Management Ltd. eine H6he von 3,17% der Stimmen an der TAG Uber Dritte zu-
gerechnet, die wiederum nach Eintragung einer weiteren Kapitalerhhung am 8. De-
zember 2010 einem Stimmanteil von 2,54% entsprachen.

Die Franconofurt AG, Frankfurt a.M., hat der TAG im August 2010 gemeldet, dass
zum 2. August 2010 eine Beteiligungsh6he von 13,76% bestand. Nach Durchfihrung
und Eintragung einer KapitalmalRnahme von Seiten der TAG entsprach dies zum
8. Oktober 2010 einem Anteil von 9,53% der Stimmrechte. Zum 10. Dezember 2010
wurde die gesamte Beteiligung aufgegeben und der Anteil der Franconofurt AG be-
trug 0%.

Der TAG wurde von Skagen AS, Stavanger, Norwegen, eine Stimmrechtsbeteiligung
am Unternehmen in Hohe von 4,9% zum 2. August 2010 gemeldet. Diese Beteiligung
wurde in voller H6he durch zugerechnete Stimmen erreicht. 3,24% der Stimmen wa-
ren dabei Skagen Global Verdipapirfond, Stavanger, Norwegen zuzurechnen. Skagen
Global Verdipapirfond hat wiederum selbst eine Schwellenunterschreitung unter 3%
gemeldet und hielt zum 21. Oktober 2010 einen Stimmanteil in H6he von 2,96%.

Die Taube Hodson Stonex Partners LLP, London, Vereinigtes Konigreich, hat der
TAG eine Beteiligungshdhe von 9,49% zum 26. Oktober 2010 gemeldet. Hierbei wur-
den alle Stimmen zugerechnet. Die Schwellenunterschreitung von 10% war ebenfalls
verursacht durch Verwésserung nach Durchfiihrung einer Kapitalerhdhung.
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e Die Ruffer LLP, London, Vereinigtes Konigreich, hat sich an der TAG zum
26. Oktober 2010 in einer Hohe von 10,94% der Stimmrechte am Unternehmen betei-
ligt. Die Stimmen wurden Ruffer LLP in voller Hohe zugerechnet. Gleichzeitig hat die
TAG eine Meldung von Capita Financial Managers Limited, London, Vereinigtes Ko-
nigreich, erhalten, welche ebenfalls zum 26. Oktober 2010 seine Beteiligung an der
TAG mit 10,85% indirekt gehaltener Anteile meldet. Zum 10. Dezember 2010 hat Ruf-
fer LLP eine Schwellentiberschreitung der 15%-Hirde gemeldet und mitgeteilt, dass
ihr 19,52% der Stimmrechte an der TAG zugerechnet werden.

e SchlieRlich wurde durch Close Securities Holdings Limited, London, Vereinigtes Ko-
nigreich, eine Stimmrechtiberschreitung an der TAG zum 8. Dezember 2010 in Héhe
von 19,82% der Stimmen gemeldet. Die Stimmen wurden in voller Hohe durch Close
Securities (Germany) Limited Uber die Close Brothers Seydler Bank AG, Frankfurt
a.M., zugerechnet. AnschlieRend wurde von Close Brothers Seydler Bank AG als
auch Close Brothers Group plc, London, Vereinigtes Konigreich, denen die Stimmen
der Close Brothers Holdings Limited, Close Securities Holdings Limited, Close Secu-
rities (Germany) Limited und Close Brothers Seydler Bank AG zuzurechnen sind, ei-
ne Beteiligungshdhe von 0% zum 10. Dezember 2010 gemeldet.

Entsprechenserklarung nach 8 161 AktG

Die nach § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung von Vorstand und Aufsichtsrat zu den
Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex wurde
abgegeben und den Aktiondren auf der Internetseite der TAG zuganglich gemacht. Auch die
borsennotierte Tochtergesellschaft Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg,

hat die nach 8§ 161 AktG vorgeschriebene Erklarung abgegeben und auf ihrer Internetseite
zuganglich gemacht.

Hamburg, den 25. Marz 2011

vy Tt b e

(Rolf Elgeti) (Hans-Ulrich Sutter)
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