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Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Der konjunkturelle Aufschwung in Deutschland hat sich 2006 beschleunigt fortgesetzt. Das Bruttoinlandspro-
dukt (BIP) ist in Deutschland um 2,7 % gestiegen (nach 0,9 % im Vorjahr). Nach Bereinigung des negativen
Kalendereffekts — das Berichtsjahr hatte zwei Arbeitstage weniger als das Vorjahr — ergibt sich ein Anstieg
des BIP von 2,9 % fur das Jahr 2006 (2005 kalenderbereinigt: +1,1 %). Das war die starkste wirtschaftliche
Belebung seit 2000.

AuBenhandel treibt Konjunkturmotor an

Die positive Entwicklung der deutschen Wirtschaft in den vergangenen zwei Jahren ist vor allem auf anhal-
tend hohe Exportliberschiisse zurlickzufiihren. Die trotz einer kréftigen Aufwertung des Euro gegeniber
dem US-Dollar ungebrochene Nachfrage aus dem Ausland sorgte fur zweistellige Zuwachsraten (real
+12,4 %) der Exporte. Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes belief sich der Anteil des AuBen-
beitrags am Wachstum des BIP im abgeschlossenen Geschéftsjahr auf 0,7 Prozentpunkte. 2004 lag dieser
Wert bei 0,4 Prozentpunkten.

Binnennachfrage kommt in Schwung

Anders als in den Vorjahren ist 2006 auch die Binnenkonjunktur in Schwung gekommen. Die Investitionen in
Bauten und Ausristungen wurden recht zligig ausgeweitet. Im Inland wurde nicht nur mehr investiert, son-
dern - bei schwach steigenden Lohneinkommen (+1,8 %) und leicht nachgebender Sparquote (von 10,6 %
auf 10,5 %) — auch starker konsumiert: Der private Konsum, mit einem Anteil von 59 % am nominalen BIP die
gewichtigste Verwendungskomponente, legte nach zwei nahezu stagnierenden Jahren um 2,1 % zu.

BRUTTOINLANDSPRODUKT
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Inflationsrate bei 1,7 %

Der Verbraucherpreisindex war im vergangenen Jahr riickldufig. Die Inflationsrate lag im Jahresdurchschnitt
mit 1,7 % unter der des Vorjahres (2,0 %). Vor allem die Energiepreise waren fir die Inflationsentwicklung
2006 verantwortlich. Haushaltsenergie und Kraftstoffe verteuerten sich um 8,5 % und wirkten fast im gesam-
ten Jahr preistreibend. Ohne Einrechnung von Energie hatte die jahresdurchschnittliche Teuerung nur 0,9 %
betragen.

Arbeitsmarktsituation hellt auf

Die Arbeitslosenquote ging im Jahresdurchschnitt auf 10,8 % (im Vorjahr: 11,7 %) zurtick; 4,49 Mio. (4,86 Mio.)
Menschen waren erwerbslos. In diesem deutlichen Riickgang der Arbeitslosigkeit spiegelt sich vor allem
der konjunkturell bedingte Aufbau sozialversicherungspflichtiger Beschaftigung wider.

EWU im Aufschwung

Die Européische Wahrungsunion (EWU) befand sich 2006 in einem kréftigen wirtschaftlichen Aufschwung.
Nach Angaben des Statistischen Amtes der Europdischen Gemeinschaften (Eurostat) ergab sich fir 2006 ein
BIP-Wachstum von 2,6 % (nach +1,4 % im Vorjahr). Kalenderbereinigt wére das Wachstum schatzungsweise
um etwas mehr als 0,1 Prozentpunkte hdher ausgefallen. Allerdings gab es grof3e Unterschiede zwischen
den einzelnen Mitgliedstaaten: Wéhrend Irland und Luxemburg Wachstumsraten von lber 5 % erreichten,
belegte Deutschland (+2,7 %) in der Eurozone vor Frankreich (+2,2 %), ltalien (+1,7 %) und Portugal (+1,2 %)
erneut einen der hinteren Platze in puncto wirtschaftliche Entwicklung. Die Inflationsrate in der Eurozone
bewegte sich 2006 auf Vorjahresniveau bei 2,2 %, die Arbeitslosenquote sank deutlich auf 7,8 % (2005:
8,6 %). Der private Konsum nahm spirbar zu. Wahrend man sich in Deutschland lber eine erste Belebung
seit Jahren freute, zeigte sich in Frankreich, Spanien und ltalien ein geradezu lebhafter Anstieg.

Einzelhandel

Nach vorlaufigen Ergebnissen des Statistischen Bundesamtes erhéhte sich der Umsatz des Einzelhandels in
Deutschland im Jahr 2006 nominal um 0,8 % und real (preisbereinigt) um 0,1 %. 2006 gab es zwei Verkaufs-
tage weniger als 2005. Die Umsatzsteigerung war im Wesentlichen auf den Einzelhandel mit Nicht-Lebens-
mitteln zurlckzufiihren (nominal +1,1 %, real +1,2 %), wéhrend der Einzelhandel mit Lebensmitteln, Getran-
ken, Tabakwaren nur nominal 0,3 % mehr als im Jahr 2005 umsetzte, preisbereinigt aber ein Minus von 1,6 %
verzeichnete.

Einzelhandel profitiert kaum von FuBbal-WM

Im Unterschied zum Gastgewerbe (+4 %) ist beim Einzelhandel trotz der zum Teil l&ngeren Ladendffnungs-
zeiten ein starkerer WM-Effekt lediglich beim Einzelhandel mit Unterhaltungselektronik erkennbar gewesen.
Dieser Bereich konnte im Zeitraum Dezember 2005 bis einschliefilich Juni 2006 seinen nominalen Umsatz,
zum Beispiel durch den Verkauf von Flachbildfernsehern, um 5,2 % steigern. Der Einzelhandel insgesamt
steigerte seinen Umsatz in diesem Zeitraum nur um 1,2 %.
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Hoéherwertige Textilkonzepte erfolgreich

Vor allem gut etablierten und bonitatsstarken Filialunternehmen gelang es wie bereits 2005, ihre Umsétze
zu steigern. So waren erneut die Anbieter von Young-Fashion- und héherwertigen Textilkonzepten erfolg-
reich. Ebenfalls expansiv zeigten sich der filialisierte Buchhandel, Telekommunikationskonzepte und der
Schuhhandel. Anbieter von klassischen Warenhauskonzepten hatten dagegen mit Umsatzriickgdngen zu
kdmpfen.

Weitere Flachenexpansion

Die Flachenexpansion im Einzelhandel hielt 2006 an, wenn auch etwas langsamer als in den Vorjahren.
Gegenlber 2005 erhéhte sich nach Angaben des Hauptverbands des deutschen Einzelhandels (HDE) der
Bestand an Verkaufsflachen um 1,4 Mio. m? auf nunmehr 119,4 Mio. m”. Nach einer Erhebung des Instituts fir
Gewerbezentren belief sich die Flache der 360 deutschen Shoppingcenter mit einer Geschéftsflache von
mindestens 15.000 m? auf 11,4 Mio. m? dies entsprach 9,6 % der Verkaufsflache des deutschen Einzelhandels.

Immobilienmarkt

Das Interesse der Investoren an deutschen Shoppingcentern, Warenhdusern, Fachmarktzentren und Factory
Ouitlet Centern war erneut sehr hoch. Laut Jones Lang LaSalle, einem der weltweit fiihrenden Immobilien-
makler und -berater, waren Einzelhandelsimmobilien erstmals die umsatzstarkste Asset-Klasse innerhalb des
deutschen Immobiliensektors. Mit einem Transaktionsvolumen von 18,5 Mrd. € (2005: 6,5 Mrd. €) verwiesen
sie den traditionellen Spitzenreiter Biroimmobilien mit 18,2 Mrd. € auf Rang zwei. Die wichtigste Kaufer-
gruppe waren — wie in ganz Europa - nicht-bdrsennotierte Anleger.

Preise steigen, Renditen sinken

Durch die insgesamt hohe Nachfrage und das relativ knappe Angebot sind die Renditen von Shopping-
centern mit den steigenden Preisen weiter abgesunken und bleiben auch weiterhin unter Druck. Ende 2006
lag die von Jones Lang LaSalle ermittelte Rendite fiir deutsche Shoppingcenter in Top-Lagen bei 4,95 %.

Schwerpunkt der Mieter-Nachfrage auf Flachen bis 250 m?

Nach einer Untersuchung des auf Einzelhandelsimmobilien spezialisierten Maklerhauses Kemper’s waren
im vergangenen Jahr Einzelhandelsflachen in der Gréf3enklasse bis 250 m? mit einem Anteil von 56 % am
stérksten nachgefragt. GréfBere Flachen waren ebenfalls begehrt: Jede vierte Vermietung lag im Bereich
Uber 500 m”.

Investoren setzen auf Diversifikation

Nach einer Studie des Wirtschaftsforschungs- und Prognoseinstituts Feri Rating & Research wollen 77 % der
deutschen institutionellen Investoren in den néchsten Jahren den Immobilienanteil an ihrem Gesamtvermé-
gen erhéhen. Damit wird ein seit Jahren andauernder Trend fortgesetzt. Vor allem die gréf3ere Diversifika-
tion in den Gesamtanlagen, die Stabilitét der Ertrége sowie die positive Performanceeinschétzung werden
als Motive angegeben. Des Weiteren erachten viele Investoren die Renditen von Immobilien derzeit als
attraktiver als die von festverzinslichen Wertpapieren.
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Strategie

Wir konzentrieren uns auf Investments in qualitativ hochwertige Shoppingcenter in Innenstadtlagen und an
etablierten Standorten, die das Potenzial fiir eine dauerhaft stabile Wertentwicklung haben und laufend
hohe ausschittungsféhige Free Cashflows erwirtschaften.

Klare Ziele und Grundsétze

Die beiden vorrangigen Anlageziele der Deutsche EuroShop sind die Erwirtschaftung eines hohen Liquidi-
tatslberschusses aus der langfristigen Vermietung, der durch jéhrliche Dividenden an die Aktiondre ausge-
schittet wird, sowie eine nachhaltige Wertsteigerung des Portfolios. Dazu wird das Kapital der Gesellschaft
nach dem Grundsatz der Risikostreuung in Shoppingcenter in verschiedenen européischen Regionen
investiert; den Schwerpunkt bildet Deutschland. Indexierte und umsatzgebundene Gewerbemieten in Ver-
bindung mit einem auf langfristigen Erfolg ausgerichteten Centermanagement bringen die gewiinschte
hohe Rentabilitéat.

Ertragsstarkes und wertbestandiges Portfolio

Die Deutsche EuroShop verflgt tber ein ausgewogen diversifiziertes Portfolio aus deutschen und europé-
ischen Shoppingcentern. Bei kiinftigen Investitionen werden wir uns auf langfristig ertragsstarke und wert-
bestédndige Objekte in 1a-Lagen konzentrieren, um weiterhin einen hohen Grad an Investitionssicherheit zu
gewabhrleisten.

Gelegenheiten nutzen, Werte maximieren

Im Rahmen unserer ,,Buy & Hold"-Strategie werden wir stets mehr Wert auf die Qualitdt der Shoppingcen-
ter legen als auf die Wachstumsgeschwindigkeit unseres Portfolios. Wir beobachten den Markt kontinuier-
lich und kénnen als Kaufer agieren, wenn sich eine Gelegenheit ergibt. Durch kurze Entscheidungswege
und unsere hohe Flexibilitdt in Bezug auf mégliche Beteiligungs- und Finanzierungsstrukturen kénnen wir
uns auf jede Wettbewerbssituation einstellen. Parallel dazu engagieren wir uns fir die Wertoptimierung der
vorhandenen Obijekte in unserem Portfolio.

Differenziertes Mietensystem

Ein wichtiger Bestandteil unseres Vermietungskonzepts ist ein differenziertes Mietensystem. Wahrend
Einzeleigentimer in Innenstddten oftmals darauf bedacht sind, die héchstmogliche Miete fiir ihre Immo-
bilien zu erzielen (und dabei ein monostrukturiertes Einzelhandelsangebot entsteht), sorgen wir mit einer
Mischkalkulation fir einen attraktiven Branchenmix und langfristig optimierte Mietertrége. Unsere Mieter-
partner zahlen eine branchen- und umsatzabhdngige Miete. In Schwéchephasen sind die Ertrége der
Deutsche EuroShop durch indexierte Mindestmieten (Basis: Lebenshaltungskostenindex) nach unten abge-
sichert.

Konzept des Erlebnis-Shoppings

Das Centermanagement haben wir an einen erfahrenen externen Partner, die Hamburger ECE Projekt-
management, ausgelagert. Die ECE entwickelt, plant, realisiert, vermietet und managt seit 1965 Einkaufszen-
tren. Mit derzeit 90 Einkaufszentren im Management ist das Unternehmen europdischer Marktflihrer bei
Shoppingcentern. Wir sehen in einem professionellen Centermanagement den Schlissel zum Erfolg eines
Shoppingcenters. Es sorgt nicht nur fiir einheitliche Offnungszeiten und eine stets freundliche, helle, sichere
und saubere Einkaufsatmosphére, sondern macht mit teils auBergewdhnlichen Wareninszenierungen, Aktio-
nen und Ausstellungen Shopping zum Erlebnis. Die durchschnittlich 300.000 bis 400.000 Menschen, die téglich
unsere 13 in Betrieb befindlichen Center besuchen, lassen sich von der Branchenvielfalt, aber auch von unge-
wohnlichen und ausgefallenen Aktionen wie ,,California Dreams” oder ,, Abenteuer Weltraum” faszinieren.
Die Einkaufszentren werden so zu Marktplétzen, auf denen stets Neues und Spektakuldres geboten wird.
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WIRTSCHAFTSBERICHT

Das Geschéftsjahr 2006 endete fiir die Deutsche EuroShop mit einem Rekordergebnis. Im Berichtsjahr
wurde der Konsolidierungskreis durch Zukdufe erweitert und unser Shoppingcenter in Klagenfurt eréffnet.
Des Weiteren trug der Verkauf unserer Objekte in ltalien und Frankreich zu den guten Geschéftszahlen bei.
Die Umsatzerlése des Konzerns sind um rund 29 % auf 92,9 Mio. € angestiegen. Das den Konzernaktionéren
zuzurechnende Konzernergebnis erhhte sich um 106 % auf 100,3 Mio. € (Vorjahr: 48,7 Mio. €). Der Net Asset
Value je Aktie stieg um rund 10 % von 46,22 € auf 51,05 €. Der Gewinn je Aktie lag bei 5,84 € (Vorjahr: 3,09 €).

Umsatzentwicklung

Waéhrend die Einzelhandelsumséatze 2006 in Deutschland nominal um 0,8 % gestiegen sind, konnten die in
unseren Shoppingcentern ansassigen Mieter auf vergleichbarer Fléache ein Umsatzplus von 3,3 % erzielen.
Unter Einbeziehung der ausléndischen Objekte lag das fléchenbereinigte Umsatzplus unserer Mietpartner
sogar bei 4,7 %.

Umsatzerldse des Konzerns um 29 % gestiegen

Die Umsatzerldse im Konzern erhdhten sich im Geschéftsjahr 2006 um 29 % von 72,1 Mio. € auf 92,9 Mio. €.
Sowohl die Eréffnung unseres Shoppingcenters in Osterreich als auch der Erwerb des Rathaus-Centers in
Dessau haben in diesem Jahr positiv zum Konzernumsatz beigetragen. Des Weiteren wurde erstmals das
Main-Taunus-Zentrum quotal in den Konzernabschluss einbezogen. Ebenso trug das Forum Wetzlar erstma-
lig mit einem vollen Betriebsjahr zum Umsatz bei.
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Alle Bestandsobjekte mit héheren Mieterldsen

Die Mieterldse haben sich im Berichtsjahr bei allen Bestandsobjekten positiv entwickelt. Im Berichtsjahr stie-
gen sie um 1,9 %. Lediglich in unserem Shoppingcenter in Wolfsburg verzeichneten wir durch eine vorzei-
tige Aufhebung des Mietvertrages eines Grofimieters und einer damit verbundenen Umstrukturierungs-
mafBnahme Mindereinnahmen. Das Forum Wetzlar hat nach seiner Er6ffnung im Februar 2005 nun fir ein
gesamtes Jahr Umsatzbeitrage geliefert. Unser Center in Klagenfurt wurde Ende Méarz 2006 eréffnet.

Die Objekte in Frankreich und ltalien wurden unterjéhrig verkauft, sodass die Umsatzanteile nicht mehr fir
ein ganzes Betriebsjahr enthalten sind.

UMSATZERLOSE 2006

inTE 2006 2005 Differenz
Rhein-Neckar-Zentrum, Viernheim 16.014 15.984 30
Main-Taunus-Zentrum, Sulzbach* 9.781 0 9.781
Allee-Center, Hamm 9.209 8.938 271
Forum, Wetzlar 7.982 7.220 762
Rathaus-Center, Dessau 7.941 0 7.941
City-Arkaden, Wuppertal 7.925 7.891 34
City-Galerie, Wolfsburg 7.704 8.157 -453
Altmarkt-Galerie, Dresden* 6.214 6.044 170
Phoenix-Center, Hamburg* 5.270 5.050 220
City-Point, Kassel* 2.980 2.874 106
Summe Inland 81.020 62.158 18.862
City Arkaden, Klagenfurt* 4.024 0 4.024
Arkad, Pécs* 3.527 3.416 111
Centro Commerciale Tuscia, Viterbo 2.848 3.112 -264
Shopping Etrembiéres, Annemasse 1.022 3.435 -2.413
Summe Ausland 11.421 9.963 1.458
Sonstige Umsatzerldse 413 0 413
Gesamt 92.854 72.121 20.733

* = quotenkonsolidiert

Leerstandsquote unveréndert unter 1 %

Die Leerstandsquote lag wie schon im Vorjahr unter 1 %. Der Wertberichtigungsbedarf aus Mietausfallen
lag bei rund 0,3 Mio. € (2005: 0,2 Mio. €). Das waren wie im Vorjahr 0,3 % der Umsatzerlose.
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Ertragslage

Sonstige betriebliche Ertrdge beinhalten Verduflerungserldse

Die sonstigen betrieblichen Ertrédge betrugen 16,0 Mio. € (Vorjahr: 2,3 Mio. €) und beinhalteten im Wesent-
lichen die Verduf3erungsgewinne unserer Shoppingcenter in Frankreich und ltalien in Héhe von 14,8 Mio. €.

Grundstiicksbetriebs- und -verwaltungskosten gestiegen

Die Grundstiicksbetriebskosten sind gegeniliber dem Vorjahr um 2,5 Mio. € auf 10,4 Mio. € angestiegen. Bei
den Grundstlicksverwaltungskosten war ein Anstieg um 1,3 Mio. € auf 5,8 Mio. € zu verzeichnen. Dieser
Anstieg ist zum einen auf den erweiterten Konsolidierungskreis zurtickzufiihren, zum anderen werden bei
unseren Neubauobjekten bestimmte Investitionskosten als Aufwand gebucht.

Sonstige betriebliche Aufwendungen mit Einmaleffekt

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind gegentiber dem Vorjahr um 1,7 Mio. € auf 6,3 Mio. € ange-
stiegen. Dies ist vor allem auf Maklerprovisionen, die im Zusammenhang mit der Verduf3erung unseres
italienischen Shoppingcenters angefallen sind, zuriickzufihren. Ansonsten bewegten sich die Verwaltungs-
aufwendungen auf Vorjahresniveau.

Finanzergebnis investitionsbedingt schwacher

Das Finanzergebnis verschlechterte sich um 1,7 Mio. € auf -41,0 Mio. €. Im Vorjahr betrug das Finanzergebnis
-39,3 Mio. €. In dieser Position werden erstmalig die nach IAS 32 als Fremdkapital darzustellenden Ergebnis-
anteile der Minderheitsgesellschafter ausgewiesen und die Vorjahreswerte entsprechend angepasst.

Durch die erhéhte Investitionstétigkeit und unsere neu eréffneten Shoppingcenter sind die Fremdkapital-
zinsen um 5,3 Mio. € auf 38,9 Mio. € gestiegen. Die Zinsertrdge haben sich mit 2,3 Mio. € gegeniiber dem
Vorjahr (2,2 Mio. €) nicht wesentlich veréndert. Die Beteiligungsertrége sind von 5,0 Mio. € auf 1,9 Mio. €
zurlickgegangen, weil im Vorjahr in dieser Position die Ausschiittungen des DB Immobilienfonds 12 und der
Main-Taunus-Zentrum Wieland KG enthalten waren. Im Berichtsjahr wird nur noch die Ausschiittung unserer
polnischen Objektgesellschaft in Breslau als Beteiligungsertrag ausgewiesen.

Bewertungsergebnis steigt auf Rekordniveau

Das Bewertungsergebnis stieg im Vorjahresvergleich um 22,4 Mio. € von 49,9 Mio. € auf 72,3 Mio. €. Unser
neu erdffnetes Center in Klagenfurt und das zum 1. Januar 2006 erworbene Rathaus-Center Dessau wurden
erstmals mit ihren Verkehrswerten angesetzt. Hieraus verbuchten wir einen Bewertungsgewinn in Hohe von
22,3 Mio. €. Aber auch die Bewertungen der Bestandsobjekte haben zu wesentlich héheren Ertrégen im
Konzern gefihrt. Diese Objekte erzielten Wertzuwéchse von 44,2 Mio. €.

Des Weiteren weisen wir im Bewertungsergebnis die nach IFRS 3 angefallenen Unterschiedsbetrédge aus
der Verdnderung des Konsolidierungskreises und aus der Erhéhung von Beteiligungsquoten an Bestands-
objekten aus. Diese waren im Wesentlichen aus der erstmaligen quotalen Konsolidierung des Main-Taunus-
Zentrums und des DB Immobilienfonds 12 und aus der Anteilsaufstockung am Rhein-Neckar-Zentrum ent-
standen. Insgesamt wurden daraus im Berichtsjahr Ertrédge in Hoéhe von 4,6 Mio. € gebucht.
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Portfolioqualitat nach wie vor ,,sehr gut”

Die Ergebnisse des Immobilienratings haben sich gegentiber dem Vorjahr nicht verandert. Im Durchschnitt
wurde das Immobilienportfolio der Deutsche EuroShop von den Gutachtern, Feri Research GmbH, Bad
Homburg, und GfK GeoMarketing GmbH, Hamburg, unveréndert als ,,sehr gut” (A) eingestuft.

Konzernergebnis +106 % — gednderter Ausweis der Minderheitenanteile

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) erhohte sich im Berichtsjahr von 57,5 Mio. € um 50 % auf
86,3 Mio. €, das EBT (Ergebnis vor Steuern) von 68,1 Mio. € um 73 % auf 117,7 Mio. €. Die Minderheiten-
anteile sind gemaf IAS 32 bilanztechnisch wie Fremdkapital zu behandeln, sodass die Anteile der Fremd-
gesellschafter am Konzernergebnis im Finanzergebnis ausgewiesen werden und damit auch das EBT min-
dern. Den Vergleichswert des Vorjahres haben wir entsprechend angepasst.

Nach Abzug der Ertragsteuern in Héhe von 17,4 Mio. € ergab sich ein Konzernergebnis von 100,3 Mio. €
(2005: 48,7 Mio. €). Das entspricht einer Steigerung um 106 %.

Ergebnis je Aktie erhoht

Der unverwasserte Gewinn je Aktie lag bei 5,84 € gegeniiber 3,09 € im Vorjahr. Davon entfielen 1,53 € je
Aktie (+23 %) auf das operative Geschaft (2005: 1,24 €) und 2,98 € (+61 %) auf das Bewertungsergebnis
(2005: 1,85 €). Aus dem VeréuBerungsgewinn unserer Shoppingcenter in ltalien und Frankreich fiel ein
zusétzliches operatives Ergebnis je Aktie von 1,33 € an.

ERGEBNIS JE AKTIE

— in €, unverwassert
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Dividendenvorschlag: 2,10 € je Aktie

Aufgrund des erfolgreichen Geschéftsjahres werden der Vorstand und der Aufsichtsrat den Aktion&ren bei
der Hauptversammlung, die am 21. Juni 2007 in Hamburg stattfindet, die Ausschiittung einer auf 2,10 € je
Aktie erhéhten Dividende fiir das Geschéftsjahr 2006 vorschlagen.
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Vermdgenslage

Die Bilanzsumme des Konzerns hat sich im Berichtsjahr um 252,7 Mio. € auf 1.796,2 Mio. € erhdht.
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Eigenkapital

Anlagevermdgen gestiegen

Das Anlagevermdgen ist im Jahresvergleich per saldo um 309,4 Mio. € auf 1.636,4 Mio. € gestiegen. Die
Investitionen in das Sachanlagevermdgen beliefen sich 2006 auf 26,8 Mio. €. Des Weiteren haben sich die
Marktwerte der Immobilien um 69,9 Mio. € erhdht. Aus der Verdnderung des Konsolidierungskreises sind
288,1 Mio. € zum Anlagevermdgen hinzugekommen. Die Verdufierung der Objekte in ltalien und Frankreich
fihrte zu einem Abgang bei den Investment Properties in Héhe von 83,6 Mio. €. Des Weiteren verweisen
wir auch auf die detaillierten Angaben im Anhang.

Liquide Mittel auf 96,9 Mio. € gesunken

Die liquiden Mittel betrugen am Bilanzstichtag 96,9 Mio. €. Die Liquiditét setzt sich aus Geldbestdnden in
Hohe von 95,9 Mio. € und Anteilen an Geldmarktfonds in Hohe von 1,0 Mio. € zusammen. Die Verringerung
gegeniiber dem Vorjahr um 100,3 Mio. € ist vor allem auf die hohe Investitionstatigkeit der Deutsche Euro-
Shop zurlickzufiihren. Alleine im Berichtsjahr wurden fir den Erwerb neuer Beteiligungen 195,9 Mio. €
cashwirksam investiert.
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Eigenkapitalquote niedriger durch geédnderten Ausweis der Minderheitenanteile

Der Ausweis der Minderheitsgesellschafter am Eigenkapital hat sich unter Bezugnahme auf IAS 32 im
Berichtsjahr gedndert. Die Vorjahreswerte wurden entsprechend angepasst. Diese neue Form der Darstel-
lung fihrt allerdings in 2006 zu einer geringeren Eigenkapitalquote, die am Bilanzstichtag bei 44,3 % (2005:
46,9 %) lag. Das Eigenkapital der Konzernaktionare hat sich im Berichtsjahr um rund 71,6 Mio. € auf
796,3 Mio. € erhoht. Aus der Erhéhung der nach IAS 39 zu bewertenden Beteiligungen resultieren 3,1 Mio. €.
Der verbleibende Betrag ergibt sich im Wesentlichen aus dem Ausweis eines héheren Konzernergebnisses
als im Vorjahr. Die Dividendenzahlung im Juni 2006 dagegen reduzierte das Eigenkapital.

81,2 Mio. € latente Steuern

Den passiven latenten Steuern wurden aus dem Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit 26,9 Mio. €
zugefiihrt. Demgegeniber konnten aufgrund der verdufierten Auslandsobjekte latente Ertragsteuern in
Hoéhe von 10,0 Mio. € aufgeldst werden. Per Saldo haben sich daher die latenten Ertragsteuern um
11,4 Mio. € von 69,8 Mio. € auf 81,2 Mio. € erhoht.

Bankverbindlichkeiten investitionsbedingt hdher

Die kurz- und langfristigen Bankverbindlichkeiten beliefen sich auf 780,6 Mio. €. Das entspricht einer Steige-
rung um 116,3 Mio. € gegeniiber dem Vorjahr. 97,8 Mio. € hiervon entfielen auf den erweiterten Konsolidie-
rungskreis, der die Objekte Main-Taunus-Zentrum und die Galeria Baltycka betrifft. Fiir das Objekt in
Klagenfurt erfolgten Kreditauszahlungen in Hohe von 10,2 Mio. €. Daneben hat die Deutsche EuroShop zur
Finanzierung ihrer Neubauobjekte in Hameln und Passau Kredite in Hohe von 29,3 Mio. € aufgenommen.

Net Asset Value steigt um 10 %

Zum 31. Dezember 2006 ergab sich ein Net Asset Value von 877,4 Mio. € oder 51,05 € je Aktie gegentiber
794,5 Mio. € oder 46,22 € je Aktie im Vorjahr.

NET ASSET VALUE
inT€ 2006 2005
Langfristige Vermogenswerte 1.652.890 1.327.031
Kurzfristige Vermdgenswerte 143.323 216.527
Gesamtvermogen 1.796.213 1.543.558
abzgl.
langfristige Verpflichtungen (exkl. latente Steuern) -854.145 -679.165
kurzfristige Verpflichtungen -64.634 -69.913
Nettovermdgen Deutsche EuroShop
= Net Asset Value 877.434 794.480
Anzahl Aktien in Stiick 17.187.499 17.187.499
Net Asset Value je Aktie in € 51,05 46,22
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Die Nettoliquiditat im Konzern hat sich im Berichtsjahr um 51,4 Mio. € auf 95,2 Mio. € verringert. Davon entfal-
len 26,2 Mio. € auf die Deutsche EuroShop AG. Die Nettoliquiditdt der Tochtergesellschaften lag zum
31. Dezember 2006 bei 52,5 Mio. € und dient im Wesentlichen der Finanzierung von Investitionsmaf3nahmen.
Verbleibende Betrdge werden an die Deutsche EuroShop AG sowie an die Minderheitsgesellschafter der
vollkonsolidierten Tochtergesellschaften ausgeschiittet.

S&mtliche Liquiditatsbestdnde werden kurzfristig als Termin- und Festgelder sowie in kurzfristigen Wert-
papieren (hauptséchlich geldmarktnahe Fonds) angelegt.

Investition und Finanzierung

Im Geschéftsjahr 2006 hat die Deutsche EuroShop wie im Jahr zuvor durch entsprechende Vereinbarungen
mit einem Vertragsvolumen von mehr als 210 Mio. € erneut ihr langfristiges Investitionsziel von durchschnitt-
lich 100-150 Mio. € pro Jahr Ubertroffen. Erworben wurden zwei im Bau befindliche Shoppingcenter in
Deutschland und Polen.

Dabei sind wir unseren Investitionskriterien treu geblieben, obwohl sich die erzielbaren Anfangsrenditen
auf dem deutschen wie auch auf européischen Méarkten durch steigende Kaufpreise weiter reduziert
haben. Von dieser Entwicklung waren wir als Verkaufer positiv, als K&ufer nachteilig betroffen.

Unter Bertlicksichtigung der Ver&uBBerung unserer zwei Shoppingcenter in Frankreich und ltalien im gleichen
Zeitraum umfasste das Portfolio zum Jahresende 2006 weiterhin 16 Shoppingcenter.
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Akquisitionen in Polen und Deutschland

Mit dem Erwerb der im Bau befindlichen Galeria Baltycka in Danzig haben wir unsere Présenz in Polen ver-
starkt. Die Eréffnung des Shoppingcenters ist fiir Herbst 2007 geplant. Des Weiteren haben wir uns an der
im Bau befindlichen Stadt-Galerie in Passau beteiligt. Die Eréffnung soll im Herbst 2008 erfolgen.

Die im Berichtsjahr erfolgten Investitionen betrugen 26,8 Mio. €, die im Wesentlichen auf das Neubauobjekt
in Hameln entfielen, das voraussichtlich im Frihjahr 2008 fertiggestellt wird. Hierin enthalten sind aber auch
Restinvestitionen, die fiir unser seit Méarz 2006 im Betrieb befindliches Shoppingcenter in Klagenfurt entstan-
den sind.

Daneben werden im Anlagespiegel Zugénge aus der Verdnderung des Konsolidierungskreises in Hohe
von 288,1 Mio. € ausgewiesen. Dies betrifft mit 115,2 Mio. € die im Bau befindliche Galeria Baltycka in Danzig
und die Stadt-Galerie in Passau sowie mit 172,9 Mio. € die erstmalig als Investment Properties bilanzierten
Shoppingcenter Main-Taunus-Zentrum und Rathaus-Center Dessau.

VerduBerungen in Frankreich und ltalien

Die positive Marktentwicklung fir Shoppingcenter ausnutzend, hat die Deutsche EuroShop die Shopping-
center Shopping Etrembiéeres in Annemasse/Frankreich und Centro Commerciale Tuscia in Viterbo/Italien
verkauft. Beide Center waren mit 8.600 m? bzw. 15.200 m? unsere kleinsten Objekte im Portfolio. Wesent-
liches Erweiterungspotenzial boten diese Objekte unseres Erachtens nicht. Die durchschnittliche Mietflache
unserer 16 Shoppingcenter betrdgt nun rund 39.800 m? die 14 innerstadtischen Center des Portfolios verfi-
gen im Durchschnitt Gber eine Mietflache von rund 33.600 m?. Fir das franzésische Objekt konnte ein Kauf-
preis von 41,0 Mio. € und fir das italienische Objekt von 57,6 Mio. € erzielt werden. Insbesondere unsere
Preiserwartung fir das italienische Shoppingcenter wurde nach regem Investoreninteresse deutlich tber-
troffen. Insgesamt haben wir aus beiden Verkéufen Verduf3erungsgewinne von insgesamt 14,8 Mio. €
erzielt.

Finanzierungs- und Zinsstruktur

Grundsétzlich sind wir der Auffassung, dass eine klare und einfache Finanzierungsstruktur des Konzerns
unsere Finanzierungsaufwendungen reduziert. Als Langzeitinvestor sind wir zudem der Uberzeugung, dass
die Finanzierung unserer Investments ebenfalls langfristig ausgelegt sein sollte, um dem Risikoprofil dieses
Geschéfts zu entsprechen. Immobilienfinanzierungen sollten nicht deshalb tber kurzfristige Zeitrdume ver-
einbart werden, um eine hdhere Eigenkapitalrendite erzielen zu kédnnen. Das Risiko steigender Zinsen ist
zu hoch. Nach unserer Uberzeugung muss ein gutes Immobilieninvestment auch die in der Regel héheren
Zinsen einer l@ngerfristig vereinbarten Finanzierung erwirtschaften.

Zum Ende des Geschéftsjahres haben sich die Zinsséatze fir langfristige Finanzierungen den Zinssatzen fir
kurz- und mittelfristige Finanzierungen deutlich gendhert. Damit haben wir flr unsere Strategie optimale
Bedingungen bei der Fremdfinanzierung unserer Neuinvestments vorgefunden. Die vereinbarten Kredit-
linien fur den Ankauf von Shoppingcentern haben sich bewahrt. Wir sind damit in der Lage, kurzfristig auf
die sich im Markt bietenden Opportunitdten reagieren zu kénnen.

Die Fremdfinanzierungskonditionen im Deutsche EuroShop-Konzern sind daher auch weiterhin Uber-
wiegend langfristig vereinbart. Rund 82 % der Bankverbindlichkeiten haben noch eine Zinsbindungsfrist
von mehr als 5 Jahren. Im Geschéftsjahr 2006 haben wir erstmalig in Verbindung mit der Aufnahme
eines Darlehens in Hohe von 30 Mio. € Uber eine Swapvereinbarung den Zins fir 20 Jahre gesichert. Der
durchschnittliche Effektivzinssatz der gesamten Kreditverbindlichkeiten belief sich zum 31. Dezember 2006
auf5,5 %.
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DARLEHENSSTRUKTUR
31. DEZEMBER 2006

— Zinsbindungen

bis 1Jahr 7,2 % Uber 10 Jahre 7,2 %

1 bis 5 Jahre 10,7 %

5 bis 10 Jahre 74,9 %

Immobilienvermdgen steigt auf 1,64 Mrd. €

Das Immobilien- und Immobilienbeteiligungsvermdégen des Deutsche EuroShop-Konzerns hatte zum
31. Dezember 2006 einen Wert von 1,64 Mrd. €, ein Plus von 309 Mio. € gegeniliber dem Vorjahresstichtag.
Diese Veranderung ist neben dem Verkauf der Center in Frankreich und Italien wesentlich auf die erstmalige
Bilanzierung der Shoppingcenter in Dessau, Passau und Danzig sowie die erstmalige Teilkonsolidierung
des Main-Taunus-Zentrums zuriickzufiihren. Daneben wirkten sich der Baufortschritt in Hameln und die
Hoherbewertung unseres Portfolios aus. Die in Betrieb befindlichen und mit dem Marktwert nach IAS 40
bewerteten zwolf Shoppingcenter stellen dabei einen Vermdgenswert von 1,45 Mrd. € dar. Erstmalig in den
Konsolidierungskreis einbezogen wurden die Einkaufszentren in Dessau und in Klagenfurt sowie das Main-
Taunus-Zentrum. Auf die drei im Bau befindlichen Shoppingcenter in Hameln, Passau und Danzig entfielen
entsprechend der bis zum Stichtag bilanzwirksamen Investitionen Verm&genswerte von 155,3 Mio. €.
Die nach IAS 39 bewertete Beteiligung fir unser Objekt in Breslau ist mit 24,6 Mio. € im Gesamtbestand
enthalten.

Der Deutsche EuroShop-Konzern war damit zum Jahresende 2006 zu 87 % im Inland und zu 13 % im Ausland
investiert, wobei nach unserer Strategie der Auslandsanteil nach wie vor maximal 25 % betragen soll.
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Sonstige Angaben

Das gezeichnete Kapital betrdagt 22.000 T€ und ist in 17.187.499 nennwertlose Namensaktien eingeteilt. Der
rechnerische Anteil einer Aktie am Grundkapital betragt 1,28 €.

Geméf} § 5 der Satzung kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital bis zum
18. Juni 2009 durch Ausgabe von bis zu 6.250.001 auf den Namen lautende (nennwertlose) Stlickaktien
gegen Sach- oder Geldeinlagen einmalig oder mehrmals um insgesamt bis zu 8.000 TE erhéhen.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 21. Juni 2011 Wandelschuldverschrei-
bungen im Gesamtnennbetrag von bis zu 150.000 TE mit einer Laufzeit von bis zu sieben Jahren zu begeben
und den Inhabern bzw. Glaubigern von Schuldverschreibungen Wandlungsrechte auf bis zu 3.750.000 neue
nennwertlose, auf den Namen lautende Stiickaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des
Grundkapitals von bis zu 4.800 T€ nach ndherer MaBBgabe der vom Vorstand durch Zustimmung des
Aufsichtsrats zu erlassenden Wandelanleihebedingungen zu gewéhren.

Die Deutsche EuroShop AG, Hamburg, ist das Mutterunternehmen des Deutsche EuroShop-Konzerns. lhre
Aktien werden unter anderem an der Bérse in Frankfurt gehandelt. Sie befanden sich am 31. Dezember
2006 zu 80,69 % im Streubesitz (2005: 80,69 %), zu 12,27 % im Besitz von Alexander Otto (2005: 12,27 %) sowie
zu 7,04 % im Besitz von Benjamin Otto (2005: 7,04 %).

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

RISIKOBERICHT

Risikomanagement

Grundséatze, Methoden und Ziele des Risikomanagements

Unsere Risikopolitik resultiert aus dem Bestreben nach einem nachhaltigen Wachstum und der Steigerung
des Unternehmenswerts. Dabei versuchen wir, Risiken weitestgehend zu minimieren. Das Risikomanage-
ment ist daher ein integraler Bestandteil der Planung und Umsetzung unserer Geschéftsstrategien. Auf-
grund der geringen personellen Gréf3e unseres Unternehmens ist der Vorstand in alle risikorelevanten Ent-
scheidungen unmittelbar eingebunden.

Im Rahmen bestehender Dienstleistungsvertrdge wird der Vorstand der Deutsche EuroShop laufend tber
den Gang der Geschéfte der jeweiligen Objektgesellschaften unterrichtet. Dabei werden quartalsweise fiir
jedes Shoppingcenter Abschlisse und Controllingberichte sowie einmal jéhrlich mittelfristige Unterneh-
mensplanungen vorgelegt. Der Vorstand Uberprift und analysiert diese Berichte, indem er unter anderem
folgende Informationen zur Risikoeinschatzung heranzieht:
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1. Bestandsobjekte

—  Entwicklung der AuB3ensténde

—  Vermietungssténde

—  Entwicklung der Einzelhandelsumsétze in den Shoppingcentern
—  Abweichungen von geplanten Objektergebnissen

2. Im Bau befindliche Objekte

—  Entwicklung der Vorvermietung
— Bautenstand

— Budgetstand

Risiken werden identifiziert, indem Sachverhalte und Verénderungen betrachtet werden, die von den
urspriinglichen Planungen und Kalkulationen abweichen. Auch die planméfige Auswertung von Konjunk-
turdaten wie z.B. das Konsumklima oder die Entwicklung der Einzelhandelsumsétze flieBen in das Risiko-
management ein. Ebenso werden Aktivitdten der Wettbewerber laufend beobachtet.

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

Analyse wesentlicher Einzelrisiken

Konjunkturelle und volkswirtschaftliche Risiken

Die wirtschaftliche Situation in Europa und insbesondere in Deutschland ist gegenwartig von einer leichten
Aufwértsbewegung gekennzeichnet. Es ist zu beobachten, dass mit der Globalisierung eine Entflechtung
der Volkswirtschaften und Dezentralisierung der Kapitalmarkte verbunden ist, die die Trendumkehr auf dem
Arbeitsmarkt positiv beeinflusst hat. Die Niedrigzinspolitik der Notenbanken hat sich positiv auf das Investi-
tions- und Konsumklima ausgewirkt. Erstmals seit der Wiedervereinigung Deutschlands hat die inl&ndische
Nachfrage mehr zum Bruttoinlandsprodukt beigetragen als der Auflenhandel. Zwar belegen Untersuchun-
gen, dass mit Bezug auf die Mehrwertsteuererhéhung die Preise bereits wéhrend der Fuf3ball WM ange-
stiegen sind, die Wirtschaftsteilnehmer haben diese vorgezogene Erhéhung der Umsatzsteuer jedoch gut
verkraftet. Allerdings tragen die geplanten Verdnderungen der Sozialsysteme in Deutschland weiter erheb-
lich zur Unsicherheit in der Bevélkerung bei. Sollten zusétzliche Belastungen auf die Verbraucher zukom-
men, kdnnte sich das Konsumklima nachhaltig eintriben.

Die Deutsche EuroShop ist mit Blick auf ihr Geschéaftsmodell, der langfristigen und inflationsgesicherten Ver-
mietung von Einzelhandelsflédchen, und den damit verbundenen Risiken nicht so stark von der wirtschaftli-
chen Entwicklung abhéngig wie andere Branchen. Die Entwicklungen der Vergangenheit haben gezeigt,
dass wir mit der Ansiedlung unserer Shoppingcenter in erstklassigen Innenstadtlagen und mit einer breiten
Branchendiversifikation innerhalb der Center auch in stagnativen Phasen Geschéftserfolge erzielen kénnen.

Markt- und Branchenrisiken

Wir beobachten, dass sich der Einzelhandel in den letzten Jahren strukturell gewandelt hat und diese Ent-
wicklungen daher auch unter Risikomanagementaspekten differenziert betrachtet werden missen. Wéh-
rend die Warenh&user seit langem Marktanteile verlieren, kénnen Onlineh&ndler, Discounter und Fach-
markte Umsatzzuwdachse erzielen. Insbesondere die Textilbranche leidet seit langem unter einer schlechten
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Binnennachfrage. Dies fuhrt zu einer Spreizung im geschéftlichen Erfolg der unterschiedlichen Betreiber. Der
gesamte deutsche Einzelhandel verzeichnete in 2006 einen Umsatzzuwachs von nominal 0,8 %.

Markt- und Branchenrisiken versuchen wir durch intensive Marktbeobachtungen zu antizipieren und durch
Abschluss langfristiger Vertrdge mit bonitétsstarken Mietern aller Branchen zu minimieren.

Mietausfallrisiko

Es ist moglich, dass bestehende Mietvertrége durch Mieter nicht mehr erfillt oder bei Neu- und Anschluss-
vermietungen die bisherigen Mieten nicht mehr erzielt werden kénnen. In der Folge wirden die Einnah-
men geringer ausfallen als kalkuliert und eventuell Ausschittungsreduzierungen nétig werden. Sofern die
Mieteinnahmen flr eine Objektgesellschaft nicht mehr ausreichen, um die Zins- und Tilgungsleistungen zu
erfiillen, kénnte dies zum Verlust des gesamten Obijektes fihren. Die Umsatzentwicklung der Mieter und
die Entwicklung der AuBenstédnde werden diesbeziiglich regelméfiig analysiert und bei auftretenden
Negativentwicklungen werden frihzeitig Nachvermietungsmafnahmen ergriffen.

Fir das Ausfallrisiko stellen die Mieter entsprechende Mietsicherheiten. Darliber hinaus werden im Einzelfall
Wertberichtigungen bei der Bilanzierung bericksichtigt.

Kostenrisiko

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

Bewertungsrisiko

Der Wert einer Immobilie bestimmt sich im Wesentlichen nach dem Ertragswert, der seinerseits von Fakto-
ren wie der Héhe der jahrlichen Mieteinnahmen, dem zugrunde gelegten Standortrisiko, der Entwicklung
des langfristigen Kapitalmarktzinses und dem allgemeinen Zustand der Immobilie abhéngt. Eine Verringe-
rung der Mieteinnahmen oder eine Verschlechterung des Standortrisikos hat zwangslaufig einen niedrige-
ren Ertragswert zur Folge. So wird die Wertentwicklung der Immobilien maBgeblich auch von verschiede-
nen gesamtwirtschaftlichen oder regionalen Faktoren sowie objektspezifischen Entwicklungen beeinflusst,
die nicht vorhersehbar oder beeinflussbar sind. Die beschriebenen Faktoren flieflen in die jahrliche Ver-
kehrsbewertung unserer Bestandsimmobilien durch unabhédngige Gutachter ein. Die Wertverédnderungen
werden entsprechend den Vorgaben des |AS 40 ergebniswirksam erfasst und kénnen daher zu einer héhe-
ren Volatilitdt des Konzernergebnisses fliihren. Dies hat aber in der Regel keinen Einfluss auf die Zahlungs-
fahigkeit des Konzerns.

Wahrungsrisiko

Die Aktivitsten der Deutsche EuroShop finden ausschlieBlich im européaischen Wirtschaftsraum statt. Uber-
schaubare Wahrungsrisiken ergeben sich bei den osteuropdischen Beteiligungsgesellschaften. Bedingt
durch die Wahrungsumrechnung der Jahresabschlisse am Bilanzstichtag wird die Erfolgsrechnung des
Konzerns durch unrealisierte Translationsergebnisse beeinflusst und ist somit einer nicht kalkulierbaren
Volatilitdt ausgesetzt. Diese Risiken werden grundsatzlich nicht abgesichert, da es sich um reine Umrech-
nungsvorgénge zum Bilanzstichtag handelt und insoweit damit keine Cashflow-Risiken verbunden sind.
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Das operative Wéhrungsrisiko ist durch die Kopplung von Mieten und Darlehensverbindlichkeiten an den
Euro weitgehend abgesichert. Ein Risiko kénnte entstehen, wenn Mieter durch einen abrupten Kursverfall
des ungarischen Forint oder des polnischen Zloty nicht mehr in der Lage wéren, die dann deutlich héheren
Fremdwahrungsmieten zu zahlen.

Finanzierungsrisiko

Das Zins&nderungsrisiko wird bei neuen Immobilienfinanzierungen weitestgehend durch Abschluss lang-
fristiger Darlehen mit Zinsbindungsfristen von 10 bis 20 Jahren reduziert. Es ist nicht auszuschlief3en, dass
eine Anschlussfinanzierung nur zu héheren Zinssatzen als bisher realisiert werden kann. Die Zinshéhe wird
maBgeblich von den volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen bestimmt und ist daher fir uns nicht vor-
hersehbar. Auch ist nicht vollig auszuschlief3en, dass etwa im Zuge einer Verschlechterung der Ertragslage
der Gesellschaft Kreditinstitute nicht zur Gewé&hrung einer Anschlussfinanzierung oder Verléngerung von
Kreditlinien bereit sind. Das Zinsumfeld wird eng tGberwacht, um auf Zinsdnderungen angemessen durch
Finanzierungsalternativen oder gegebenenfalls Absicherungen reagieren zu kénnen. Aus heutiger Sicht ist
bei einem Durchschnittszinssatz von 5,52 % im Konzern damit eher eine Chance als ein Risiko verbunden.

Seit 2006 setzt die Deutsche EuroShop in geringem Umfang auch derivative Finanzinstrumente im Sinne des
Hedge Accounting von Zinsénderungsrisiken ein. So kann das Risiko eines sich nachteilig verdndernden
Fair Value einer Darlehensposition mittels Zinsswap kompensiert werden. Ein Zinsswap ist ein wirksames
Sicherungsgeschéft, wenn die Kapitalbetrdge, Laufzeiten, Zinsanpassungs- bzw. Rickzahlungstermine,
die Zeitpunkte flr Zins- und Tilgungszahlungen sowie die Bemessungsgrundlage flr die Festsetzung der
Zinsen beim Sicherungsgeschéft und Grundgeschéft identisch sind.

Schadensrisiko

Die Objektgesellschaften tragen das Risiko der ganzen oder teilweisen Zerstérung der Objekte. Die unter
Umsténden félligen Leistungen der Versicherung kénnten nicht ausreichen, um den kompletten Schaden zu
ersetzen. Es ist denkbar, dass nicht fir alle theoretisch méglichen Schaden hinreichender Versicherungs-
schutz besteht oder die Versicherer ihre Leistungen verweigern.

IT-Risiko

Das Informationssystem der Deutsche EuroShop basiert auf einer zentral gesteuerten Netzwerklésung. Die
Wartung und Pflege des Systems erfolgt durch ein externes Dienstleistungsunternehmen. Ein Virenschutz-
konzept und die permanente Uberwachung des Datenverkehrs hinsichtlich versteckter und geféhrlicher
Inhalte sollen gegen Angriffe von auf3en schiitzen. Eine Sicherung aller betriebsrelevanten Daten erfolgt
taglich. Im Falle eines Ausfalls der Hard- oder Software auf unserem System sind alle Daten kurzfristig repro-
duzierbar.

Rechtliches Risiko

Die Konzeption unseres Geschéftsmodells erfolgt auf der Basis der derzeitigen Gesetzeslage, Verwal-
tungsauffassung und Rechtsprechung, die sich jedoch jederzeit &ndern kann.

Einschatzung der Gesamitrisikoposition

Die Deutsche EuroShop hat auf der Grundlage des beschriebenen Uberwachungssystems geeignete
MafBinahmen getroffen, um bestandsgefdhrdende Entwicklungen friihzeitig zu identifizieren und ihnen ent-
gegenzuwirken. Dem Vorstand sind keine Risiken bekannt, die den Fortbestand des Unternehmens geféhr-
den kénnen.
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VERGUTUNGSBERICHT

System der Vorstandsvergiitung

Die Vorstandsvergltung wird vom Aufsichtsratsprasidium festgelegt. Das Vergitungssystem sieht neben
einer fixen Jahresgrundvergiitung, die sich an den Aufgaben des jeweiligen Vorstandsmitglieds orientiert,
eine variable Vergltungskomponente vor. Diese Verglitungskomponente wird einmal jéhrlich gezahlt und
richtet sich nach der jeweiligen persoénlichen Leistung, der Leistung des Gesamtvorstands sowie der wirt-
schaftlichen Lage, dem Erfolg und den Zukunftsaussichten des Unternehmens unter Beriicksichtigung des
Vergleichsumfelds. Die variable Vergltung wird mit der Billigung des Konzernabschlusses durch den Auf-
sichtsrat ausgezahlt. Aktienoptionspléne oder dhnliche wertpapierorientierte Anreizsysteme bestehen
nicht. Fir den Fall, dass die Gesellschaft nach Ablauf bestehender Vertrége keine Fortsetzung des Vor-
standsverhaltnisses wiinscht, wurde Herrn Claus-Matthias Bége eine einmalige Abfindung von 150 T€ und
Herrn Olaf Borkers eine Fortzahlung der Beziige flr drei Monate zugesagt.

System der Aufsichtsratsvergitung

Die Vergiitung des Aufsichtsrats basiert auf § 8 Abs. 4 der Satzung der Deutsche EuroShop AG, wonach
jedes Mitglied des Aufsichtsrats nach Abschluss eines Geschéftsjahres eine angemessene Verglitung
erhalt, die durch Beschluss der Hauptversammlung festgelegt wird. Bei der Festlegung der Aufsichtsratsver-
gltung wird die Mitgliedschaft in Ausschiissen nicht berlcksichtigt. Zudem enthélt die Vergiitung keine
erfolgsorientierten Anteile. Der Vorschlag an die Hauptversammlung orientiert sich an der Gréfie des
Unternehmens und der damit verbundenen Verantwortung sowie an seiner wirtschaftlichen und finanziel-
len Lage.

Auf Vorschlag von Vorstand und Aufsichtsrat hat die Hauptversammlung am 22. Juni 2006 beschlossen, den
Mitgliedern des Aufsichtsrats fir das Geschéftsjahr 2005 eine Vergiitung wie folgt zu gewahren: 30.000 € fur
den Vorsitzenden, 22.500 € fir den stellvertretenden Vorsitzenden sowie je 15.000 € fir die weiteren Auf-
sichtsratsmitglieder. Daneben werden angefallene Reisekosten erstattet. Mitglieder, die dem Gremium
kein volles Geschéftsjahr angehort haben, erhalten die Vergiitung zeitanteilig.

Sonstiges

In seiner Funktion als personlich haftender Gesellschafter der Centro Commerciale Friuli Claus-Matthias
Boge & Co. S.a.s., Mailand, ltalien, erhielt Herr Boge im Jahr 2006 eine Vergttung fur Vorjahre in Hohe von
9TE.

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

Im Ubrigen verweisen wir auf die ergénzenden Erléuterungen zur Vergiitung im Anhang.
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NICHT RELEVANTE TEILBERICHTE

Ein Bericht (iber Forschung und Entwicklung (F&E) ist im Lagebericht entbehrlich, da die Deutsche Euro-
Shop in ihrem ursachlichen Unternehmensgegenstand keine Forschung und Entwicklung benétigt und
betreibt.

Angaben zum Umweltschutz wurden nicht gemacht, da durch die Geschéftstatigkeit der Deutsche Euro-
Shop keine Umweltgefdhrdung eintreten kann.

Der vermogensverwaltende Geschéaftszweck erfordert keine Beschaffung im origindren Sinne. Daher
wurde hierzu kein gesondertes Kapitel in den Lagebericht aufgenommen.

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

ZUKUNFTSBEZOGENE AUSSAGEN

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

PROGNOSEBERICHT

Die Wirtschaft in Deutschland ist im letzten Jahr um 2,7 % gewachsen. Beflirchtungen, wonach die zum
1. Januar 2007 erfolgte Mehrwertsteuererhohung um 3 Prozentpunkte zu einem Einbruch dieser Entwicklung
fihren kénnte, haben sich bisher als unbegriindet erwiesen. Deutliche Preissteigerungen blieben bisher
ebenfalls aus. Zwar wird aufgrund von Vorzieheffekten bei Investitionen und Konsum in 2006 fir das erste
Quartal 2007 eine Abschwéchung des Wachstums erwartet, doch fir das Gesamtjahr 2007 rechnet die
Bundesregierung mit einer Fortsetzung einer stabilen Wirtschaftsentwicklung und einem Wachstum in der
Gréflenordnung von 1,7 %.

Internationale Investoren setzen seit einiger Zeit auf eine solche Entwicklung und erwarten daraus positive
Auswirkungen auf ihre Industrie- und Immobilienbeteiligungen in Deutschland.
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Wirtschaftsprognosen 2007

Aussagen der deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute fir Deutschland mit Bezug auf das Jahr 2007

in % SVR OECD ifo DIW IWH IfW RWI EU-Kom
BIP, real 1,8 2,6 1,9 2,2 1,4 2,8 2,3 1,8
SVR = Sachversténdigenrat zur Begutachtung der DIW = Deutsches Institut fir Wirtschaftsforschung
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung IWH = Institut fur Wirtschaftsforschung Halle
OECD = Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit Ifw = Institut flr Weltwirtschaft
und Entwicklung RWI = Rheinisch-Westfalisches Institut fir Wirtschaftsforschung
ifo = Institut fir Wirtschaftsforschung EU-Kom = EU-Wirtschaftskommission

Deutschland bleibt fir uns der Investitionsschwerpunkt und damit der wichtigste Markt. Zudem fihren wir
unsere bisherige Strategie der langfristigen und konservativen Bestandshaltung und Vermietung von Shop-
pingcentern weiter fort.

Eroffnungen von drei Shoppingcentern in 2007 und 2008

Die BaumaBnahmen fir unsere drei Einkaufszentren Stadt-Galerie Hameln, Stadt-Galerie Passau und Gale-
ria Baltycka in Danzig/Polen schreiten planméafig voran. Die Galeria Baltycka ist bereits voll vermietet und
wird im Herlbst 2007 eréffnet. Damit sollte das Objekt die aus dem Verkauf unseres franzdsischen und italie-
nischen Einkaufszentrums resultierenden Mindermieteinnahmen im Geschéftsjahr 2007 zumindest teilweise
ausgleichen kénnen. Im Frihjahr 2008 werden dann die Stadt-Galerie in Hameln und im Herbst 2008 die
Stadt-Galerie in Passau er6ffnet und damit ebenfalls zur Ertragssituation des Deutsche EuroShop-Konzerns
beitragen.

Die beiden Stadt-Galerien sind bereits zu liber 75 % bzw. 70 % vermietet, obwohl noch etwa zwolf Monate
bzw. eineinhalb Jahre bis zur Eréffnung verbleiben. Zudem wird das Geschéftsjahr 2008 fur die Galeria
Baltycka das erste volle Betriebsjahr sein — mit entsprechend héheren Mieteinnahmen fiir unseren Konzern.

Preissteigerungen erschweren Portfolio-Erweiterung

Wir streben eine jéhrliche, durchschnittliche Erweiterung unseres Portfolios um 100-150 Mio. € an. Vor dem
Hintergrund weiter anhaltenden Investoreninteresses an Einkaufszentren in Deutschland und Europa rech-
nen wir weiterhin mit Preissteigerungen bei Bestandsobjekten und Neubauvorhaben. Daneben sind seit
einigen Monaten auch deutliche Preissteigerungen fiir Bauleistungen erkennbar, die die Preiserwartungen
der Verkdufer von Neubauvorhaben zusétzlich steigern. Unsere Renditeerwartungen von mehr als 5 % bei
Neuinvestitionen sind daher kaum noch zu erfillen.

Nachdem wir in den Jahren 2005 und 2006 insgesamt rund 410 Mio. € investiert bzw. entsprechende Investi-
tionsverpflichtungen eingegangen sind, sind wir flr Investitionen in weitere Einkaufszentren zurzeit eher
zurlickhaltend eingestellt. Glinstige Gelegenheiten werden wir jedoch nutzen.

Eine attraktive Investitionsmdglichkeit kénnte sich aus der Erweiterung des Main-Taunus-Zentrums um rund
13.000 m* Mietflache ergeben. Ein positiver Bauvorbescheid wurde bereits erteilt. Derzeit wird mit Hoch-
druck an der Bauantragsplanung gearbeitet. Mit der Realisierung ist aber nicht vor Ende dieses Jahres zu
rechnen.
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Vereinbarte Geschéfte sind Grundlage der Umsatz- und Ertragsplanung

Die Umsatz- und Ertragsplanung des Deutsche EuroShop-Konzerns fiir die Jahre 2007 und 2008 beinhaltet
keine Objektkdufe oder -verkaufe. Ebenso sind Ergebniseinfliisse aus der jahrlichen Bewertung unserer Ein-
kaufszentren und Wéahrungseinfliisse nicht Teil unserer Planung, da diese nicht planbar sind. Zu bericksichti-
gen ist, dass die Gesellschaft in 2006 zwei Einkaufszentren verkauft hat, die damit nicht mehr zum Umsatz
und Ergebnis durch Mieteinnahmen beitragen. Die Prognose der zukinftigen Umsatz- und Ertragssituation
unseres Konzerns basiert daher auf

a) der Umsatz- und Ergebnisentwicklung der bestehenden Einkaufszentren,

b) den oben dargestellten Bauaktivitaten fiir die Einkaufszentren in Danzig, Hameln und Passau sowie den
daraus resultierenden Umsatz- und Ergebnis-Entwicklungen nach deren Eréffnung bzw. den Bauaktivité-
ten fir das Main-Taunus-Zentrum und dessen Auswirkungen.

Umsatz 2007 auf Vorjahresniveau, 2008 Plus von etwa 18 % erwartet

Flr das Geschéftsjahr 2007 rechnen wir, bedingt durch die Verkéufe im Vorjahr, mit einem Umsatz auf Vorjah-
resniveau in Hohe von 92-94 Mio. €. Wir erwarten, dass der durch die beiden verkauften Einkaufszentren
wegfallende Umsatz (4,2 % der Umsatzerlése 2006) durch die im Herbst 2007 eréffnende Galeria Baltycka
teilweise ausgeglichen wird.

Ab 2008 tragen erstmals die Einkaufszentren in Hameln und Passau zu Umsatz und Ergebnis bei. Zudem
wird die Galeria Baltycka das erste volle Geschéftsjahr in Betrieb sein. Daher erwarten wir fiir 2008 einen
Umsatzanstieg auf 108-112 Mio. €.

Deutliches Ergebniswachstum fir 2008 erwartet

Bereinigt um einmalige Ertrédge aus der Verduflerung der beiden Shoppingcenter lag das Ergebnis vor Zin-
sen und Steuern (EBIT) 2006 bei 73,6 Mio. €. Nach unserer Prognose wird das EBIT im laufenden Geschafts-
jahr bei 71-73 Mio. € liegen. 2008 sollte es nach Eréffnung aller derzeit im Bau befindlichen Objekte auf
87-90 Mio. € steigen.

Im Berichtsjahr lag das um die Verkaufserlése bereinigte Ergebnis vor Steuern (EBT) ohne Bewertungs-

ergebnis bei 32,7 Mio. €. Fir das Geschéftsjahr 2007 kalkulieren wir mit 30-32 Mio. € und mit 42—-44 Mio. € fir
das Geschéftsjahr 2008.

Hamburg, im Mé&rz 2007
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Deutsche EuroShop AG, Hamburg

KONZErNaNSCNIUSS

KONZERNBILANZ (IFRS)
ZUM 31. DEZEMBER 2006

AKTIVA in1e Anhang 31.12.2006 31.12.2005

Vermogenswerte

Langfristige Vermdgenswerte

Immaterielle Vermdgensgegenstande 1. 13 18
Sachanlagen 2. 155.290 71.912
Investment Properties 3. 1.452.002 1.138.271
Finanzanlagen 4. 29.077 116.804
Anlagevermadgen 1.636.382 1.327.005
Sonstige langfristige Vermogenswerte 5. 16.508 26
Langfristige Vermdgenswerte 1.652.890 1.327.031
Kurzfristige Vermogenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 6. 2.337 2.059
Forderungen gegeniiber Unternehmen,

mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 7. 2.184 0
Sonstige Vermdgenswerte 8. 41.900 17.276
Wertpapiere 9. 968 22.002
Liquide Mittel 10. 95.934 175.190
Kurzfristige Vermogenswerte 143.323 216.527
Summe Aktiva 1.796.213 1.543.558
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PASSIVA inTe

Anhang 31.12.2006 31.12.2005
Eigenkapital und Schuldposten
Eigenkapital und Riicklagen
Grundkapital 22.000 21.999
Kapitalriicklagen 558.588 558.588
Gewinnriicklagen 115.381 95.362
Konzernergebnis 100.307 48.705
Summe Eigenkapital 11. 796.276 724.654
Langfristige Verpflichtungen
Bankverbindlichkeiten 12. 752.100 613.829
Passive latente Steuern 13. 81.158 69.826
Abfindungsanspruch von Kommanditisten 14. 101.642 62.792
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 0 2.000
Sonstige Verbindlichkeiten 403 544
Langfristige Verpflichtungen 935.303 748.991
Kurzfristige Verpflichtungen
Bankverbindlichkeiten 12. 28.529 50.505
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 15. 6.497 6.544
Steuerrickstellungen 16. 1.308 2.076
Sonstige Rickstellungen 17. 18.543 7.098
Sonstige Verbindlichkeiten 18. 9.757 3.690
Kurzfristige Verpflichtungen 64.634 69.913
Summe Passiva 1.796.213 1.543.558
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG (IFRS)
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2006

01.01.-31.12. 01.01.-31.12.
inT€ Anhang 2006 2005
Umsatzerldse 19. 92.854 72.121
Sonstige betriebliche Ertrage 20. 15.997 2.264
Grundstlicksbetriebskosten 21. -10.409 -7.869
Grundsticksverwaltungskosten 22. SON/55 -4.461
Sonstige betriebliche Aufwendungen 23. -6.346 -4.558
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 86.341 57.497
Ertrage aus Beteiligungen 24. 1.940 5.001
Zinsertrage 2.346 2.240
Zinsaufwendungen -38.874 -33.594
Kommanditisten zustehende Ergebnisanteile 25. -6.376 -12.946
Finanzergebnis -40.964 -39.299
Bewertungsergebnis 26. 72.299 49.948
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit (EBT) 117.676 68.146
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 27. -17.365 -19.372
Sonstige Steuern 28. -4 -69
Konzernergebnis 100.307 48.705
Ergebnis je Aktie (€], unverwéssert 5,84 3,09
Ergebnis je Aktie (€), verwassert 5,84 2,83
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG (IFRS)

FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2006

01.01.-31.12. 01.01.-31.12.
inTE 2006 2005
Ergebnis nach Steuern 100.307 48.705
Gewinne aus dem Abgang von Anlagevermogen -14.829 0
Kommanditisten zustehende Ergebnisanteile 6.376 12.946
Abschreibungen auf das Sachanlagevermdgen 18 20
Abschreibungen auf das Finanzanlagevermdgen 443 0
Wertverdanderungen von Investment Properties nach IAS 40 -69.909 -52.467
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage -2.390 2.519
Latente Steuern 16.866 18.482
Operativer Cashflow 36.882 30.205
Veranderungen der Forderungen -4.065 -2.679
Verdnderung langfristiger Steuerriickstellungen -5.534 0
Verdnderungen kurzfristiger Riickstellungen -4.837 -12.313
Veranderungen der Verbindlichkeiten -5.101 4.396
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 17.345 19.609
Einzahlungen aus dem Verkauf von konsolidierten Unternehmen 80.921 0
Auszahlungen fiir den Erwerb von konsolidierten Unternehmen -164.457 -2.559
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstdnden des Sachanlagevermdgens 0 2
Auszahlungen flr Investitionen in das Sachanlagevermogen* -43.160 -56.134
Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen -4.889 -11.807
Cashflow aus Investitionstatigkeit -131.585 -70.498
Verdnderung verzinslicher Finanzverbindlichkeiten 49.048 60.083
Auszahlungen an Unternehmenseigner -38.392 -33.379
Einzahlungen von Unternehmenseignern 0 65.928
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 10.656 92.632
Veranderungen des Finanzmittelbestandes -103.584 41.743
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 197.192 150.275
Verdnderungen des Konsolidierungskreises 2.687 4.182
Ubrige Veranderungen 607 992
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 96.902 197.192

*ist im Anlagespiegel teilweise in den Veranderungen des Konsolidierungskreises enthalten.
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EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG
ZUM 31. DEZEMBER 2006

inTE Grundkapital

Kapitalriicklage

01.01.2005 20.000
Konzernergebnis

Dividendenauszahlungen

Kapitalerhohung 1.999
Transaktionskosten

Latente Steuern Transaktionskosten

Neuanwendung IAS 39 Bewertung von Beteiligungen

Neuanwendung IAS 39 Latente Steuern

Veranderung aus der Wahrungsumrechnung

Ubrige Veranderungen

496.363

-2.264
65.187
-1.257

331

228

31.12.2005 21.999

558.588

01.01.2006 21.999

558.588

Konzernergebnis

Dividendenauszahlungen

Veranderung der Erstanwendungsriicklage IAS 39
Veranderung der Erstanwendungsriicklage IAS 40
Veranderung IAS 39 Bewertung von Beteiligungen
Veranderung IAS 39 Latente Steuern

Cashflow Hedge

Veranderungen des Gewinnvortrags

Ubrige Veranderungen 1

31.12.2006 22.000

558.588
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Andere Gesetzliche Jahres-
Gewinnriicklagen Gewinnriicklage iberschuss Summe
89.042 2.000 27.736 635.141
48.705 48.705
-27.736 -30.000
67.186
-1.257
331
3.045 3.045
284 284
991 991
228
93.362 2.000 48.705 724.654
93.362 2.000 48.705 724.654
100.307 100.307
14.330 -48.705 -34.375
-18.964 -18.964
3.688 3.688
3.428 3.428
-284 -284
2.0M 2.011
15.464 15.464
346 347
113.381 2.000 100.307 796.276
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KONZERNANLAGESPIEGEL
ZUM 31. DEZEMBER 2006

Anschaffungskosten/Zeitwerte

Veranderungen

Vortrag des Konsoli-
inTE 01.01.2006 Zugange Abgange dierungskreises Umbuchungen
Anschaffungskosten
Immaterielle
Vermdgensgegenstande 25 0 0 0 0
Grundstlicke, geleistete
Anzahlungen und Anlagen
im Bau 71.887 26.860 0 115.243 -58.490
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung 67 8 0 0 0
Summe 71.979 26.868 0 115.243 -58.490
Zeitwerte
Investment Properties 1.064.893 386 -73.411 268.536 58.490
Finanzanlagen 109.455 4.889 0 -95.639 0
Summe 1.174.348 5.275 -73.411 172.897 58.490
Summe Anlagevermégen 1.246.327 32.143 -73.411 288.140 0
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Zu-/Abschreibungen Buchwerte
Zu-/Abschrei-

Stand Vortrag bungen des Stand Stand Stand
31.12.2006 01.01.2006 Geschaftsjahres Abgénge 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006
25 -7 -5 0 =12 18 13
155.500 0 -230 0 -230 71.887 155.270
75 -42 -13 0 -55 25 20
155.600 -49 -248 0 -297 71.930 155.303
1.318.894 73.378 69.909 -10.179 133.108 1.138.271 1.452.002
18.705 7.349 3.776 -754 10.372 116.804 29.077
1.337.599 80.727 73.685 -10.933 143.480 1.255.075 1.481.079
1.493.199 80.678 73.437 -10.933 143.183 1.327.005 1.636.382
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KONZERNANLAGESPIEGEL
ZUM 31. DEZEMBER 2005

Anschaffungskosten/Zeitwerte

Vortrag Stand
inTE 01.01.2005 Zugange Abgange Umbuchungen 31.12.2005
Anschaffungskosten
Immaterielle
Vermdgensgegenstande 15 10 0 0 25
Grundstlicke, geleistete
Anzahlungen und Anlagen
im Bau 183.075 56.146 0 -167.334 71.887
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung 51 18 -2 0 67
Summe 183.141 56.174 -2 -167.334 71.979
Zeitwerte
Investment Properties 897.559 0 0 167.334 1.064.893
Finanzanlagen 97.648 11.807 0 0 109.455
Summe 995.207 11.807 0 167.334 1.174.348
Summe Anlagevermégen 1.178.348 67.981 -2 0 1.246.327
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Zu-/Abschreibungen Buchwerte
Zu-/Abschrei-

Vortrag bungen des Stand Stand Stand
01.01.2005 Geschéftsjahres Abgénge 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005
-3 -4 0 -7 12 18
0 0 0 0 183.075 71.887
-26 -16 0 -42 25 25
-29 -20 0 -49 183.112 71.930
20.911 52.467 0 73.378 918.470 1.138.271
4.021 3.328 0 7.349 101.669 116.804
24,932 55.795 0 80.727 1.020.139 1.255.075
24,903 55.775 0 80.678 1.203.251 1.327.005
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Allgemeine Angaben

Die Muttergesellschaft des Konzerns ist die Deutsche EuroShop AG, Hamburg, Deutschland. Der Firmensitz
der Gesellschaft befindet sich in der Oderfelder Strae 23, 20149 Hamburg und ist im Handelsregister
Hamburg HRB 91799 eingetragen.

Der Konzernabschluss der Deutsche EuroShop AG wurde in Ubereinstimmung mit den International
Financial Reporting Standards (IFRS) des International Accounting Standards Board (IASB) einschlieflich
der Interpretationen des International Financial Reporting Interpretations Committee zu den IFRS (IFRIC)
und den ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt.
Es wurden alle IFRS und IFRIC beachtet, die zum 31. Dezember 2006 von der EU-Kommission Ubernommen
wurden und verpflichtend anzuwenden sind.

Der Konzernabschluss umfasst neben der Konzernbilanz sowie der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
als weitere Bestandteile die Entwicklung des Eigenkapitals, die Kapitalflussrechnung und den Anhang.

Die Darstellung der Betrdge erfolgt grundsétzlich in TE.

Seit Aufnahme der Geschéftstétigkeit im Jahre 2000 konzentriert sich die Deutsche EuroShop AG auf den
Erwerb, die Verwaltung, Nutzung und Verwertung von Beteiligungen aller Art insbesondere von Beteiligun-
gen an Einzelhandelsimmobilien.

Fur die Erstellung des Konzernabschlusses missen Schatzungen vorgenommen und Annahmen getroffen
werden. Diese haben Einfluss auf die angegebenen Betrége fur Vermdgenswerte, Schulden und Eventual-
verbindlichkeiten zum Bilanzstichtag sowie den Ausweis der Ertrdge und Aufwendungen des Berichtszeit-
raums. Die sich tatséchlich ergebenden Betrdge kénnen von diesen Schatzungen abweichen.

Aus der Neuanwendung des IAS 32 resultiert die Umgliederung der Anteile der Minderheiten an den
Personenhandelsgesellschaften, die bisher im Eigenkapital ausgewiesen wurden, in die langfristigen Ver-
bindlichkeiten in Héhe von 101.052 T€ (i. Vj. 62.792 T€). Des Weiteren wurden die Konzernergebnisanteile,
die auf die Minderheitsgesellschafter entfallen, im Finanzergebnis gezeigt. Die Vorjahreswerte wurden
entsprechend angepasst.
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Konsolidierungskreis
und Konsolidierungsgrundsatze

Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss werden alle wesentlichen Tochtergesellschaften, an denen der Deutsche
EuroShop AG direkt oder indirekt die Mehrheit der Stimmrechte zustehen, sowie die Gesellschaften, die
einer gemeinschaftlichen Leitung unterstehen, einbezogen.

Zum 31. Dezember 2006 umfasst der Konsolidierungskreis neben dem Mutterunternehmen dreizehn
(i. Vj. zwolf) voll konsolidierte in- und ausléndische Tochterunternehmen sowie acht (i. Vj. sechs) quoten-
konsolidierte Gemeinschaftsunternehmen im In- und Ausland.

Im Berichtsjahr 2006 wurden erstmals die Rathaus-Center Dessau KG, Hamburg, die Stadt-Galerie
Passau KG, Hamburg, die Galeria Baltycka G.m.b.H. & Co. KG, Hamburg, und die Centrum Handlowe
Polska 5 Sp. zo.o., Warschau, voll konsolidiert.

GeméB den Vorschriften des IAS 39 werden Beteiligungen, an denen die Deutsche EuroShop AG keinen
beherrschenden Einfluss hat, zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bewertet. Hierzu z&hlt die Beteili-
gung an der llwro Joint Venture Sp. zo.o., Warschau.

Unternehmen ohne Geschéftsbetrieb oder mit geringem Geschéftsvolumen werden nicht in den
Konzernabschluss einbezogen. Sie machen insgesamt weniger als 1 % des Konzernumsatzes und des
Konzernergebnisses aus. Es handelt sich um die Beteiligung an der City-Point Beteiligungs GmbH,
P&cking, die Kommanditgesellschaft Sechzehnte ALBA Grundstiicksgesellschaft mbH & Co., Hamburg,
und die Caspia Investments Sp. zo.o., Warschau, die am 29. November 2006 von unserer polnischen
Objektgesellschaft, der Centrum Handlowe Polska 5 Sp. zo.o. Sp. kom., Warschau, zu einem Kaufpreis
von 66 TPLN erworben wurde. Danach wurde das Kapital um 15.000 TPLN aufgestockt. Der Beteiligungs-
buchwert betrug am Bilanzstichtag umgerechnet 3,9 Mio. €.

Eine detaillierte Aufstellung der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen ist Bestandteil des
Anhangs. Eine Aufstellung des Anteilsbesitzes gemé&f § 285 HGB Nr. 11 und § 313 Abs. 2 Nr. 1 bis 4 und
Abs. 3 HGB werden beim Handelsregister Hamburg hinterlegt.

Folgende Anteilserwerbe bzw. Anteilsaufstockungen haben im Berichtsjahr stattgefunden:
—  Erwerb von 94,9 % zum 1. Januar 2006 der Rathaus-Center Dessau KG, Hamburg, zu einem Kaufpreis
(inklusive Gbernommener Verbindlichkeiten) von 101,9 Mio. €.

Die Gesellschaft erzielte im Geschéftsjahr 2006 einen Umsatz in Hohe von 7,9 Mio. € und wies einen
Jahresliberschuss in Héhe von 9,5 Mio. € aus.
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— Erwerb von 74 % zum 15. August 2006 der Einkaufs-Center Galeria Baltycka G.m.b.H. & Co. KG,
Hamburg, zu einem Kaufpreis (inklusive noch zu leistender Einlagen) von 57,7 Mio. €.
Die Gesellschaft wies im Berichtsjahr keinen Umsatz aus und erzielte im Geschéftsjahr 2006 einen
Jahresfehlbetrag in Hohe von -45 T€. Die Galeria Baltycka G.m.b.H. & Co. KG hélt 99,99 % der Anteile
an der Centrum Handlowe Polska 5 Sp. zo.o Sp. kom., Warschau.

—  Erwerb von 94,9 % zum 15. Dezember 2006 der Stadt-Galerie Passau KG, Hamburg, zu einem Kauf-
preis (inklusive noch zu leistender Einlagen) von 94,4 Mio. €.
Die Gesellschaft wies im Berichtsjahr keinen Umsatz und ein Ergebnis in Héhe von -2,9 Mio. € aus.

— Anteilsaufstockung um 7 Prozentpunkte (auf 99,9 %) an der Rhein-Neckar-Zentrum KG, Hamburg, zu
einem Kaufpreis von 10,7 Mio. €.

Die Summe der Kaufpreise inklusive bernommener Einzahlungsverpflichtungen von erworbenen Unter-
nehmen betrug 264,7 Mio. €, die in H6he von 195,9 Mio. € im Berichtsjahr zahlungswirksam geworden
sind.

Folgende Anteilsverkdufe haben im Berichtsjahr stattgefunden:

—  Verkauf der SCI Val Commerces, Annemasse zum 11. April 2006
zu einem Preis von 22,9 Mio. €

—  Verkauf der Centro Commerciale Tuscia Viterbo, Viterbo zum 22. Dezember 2006
zu einem Preis von 57,6 Mio. €

—  Verkauf der Centro Commerciale Tuscia Galleria, Viterbo zum 22. Dezember 2006
zu einem Preis von 0,5 Mio. €

Die Summe der Verkaufspreise von verdufierten Unternehmen betrug 81,0 Mio. €, die bar vereinnahmt
wurden.

Im Vorjahr wurden 94,9 % zum 1. Dezember 2005 der Stadt-Galerie Hameln KG, Hamburg, zu einem Kauf-
preis (inklusive noch zu leistender Einlagen) von 77,8 Mio. € erworben. Zum Bilanzstichtag sind hiervon
41,9 Mio. € zahlungswirksam geworden.

Im Saldo sind aus dem Erwerb und aus dem Zugang zum Konsolidierungskreis sowie aus der Veraufe-
rung konsolidierter Gesellschaften langfristige Vermdgenswerte in Hohe von 286,4 Mio. €, kurzfristige
Vermdgenswerte in Hohe von 39,5 Mio. € (ohne flissige Mittel), flissige Mittel in Hohe von 26,0 Mio. €
sowie lang- und kurzfristige Schulden in Héhe von 131,0 Mio. € Ubernommen worden. Der Zeitwert der
erworbenen Vermdgensgegenstdnde und Schuldposten entspricht dem Buchwert.

Die Jahresabschlisse der einbezogenen Unternehmen sind auf den Stichtag des Konzernabschlusses,
den 31. Dezember 2006, erstellt.
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Konsolidierungsgrundsétze

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt durch die Verrechnung der Beteiligungsbuchwerte mit dem anteili-
gen neu bewerteten Eigenkapital der Tochterunternehmen zum Zeitpunkt des Erwerbs bzw. ihrer Erst-
konsolidierung. Ein sich eventuell ergebender aktivischer Unterschiedsbetrag wird als Geschéfts- oder
Firmenwert unter den immateriellen Vermégenswerten ausgewiesen, soweit er nicht den stillen Reser-
ven der Grundbesitzwerte zugeordnet werden kann.

Gemeinschaftsunternehmen werden geméas IAS 31 auf quotaler Basis in den Konzernabschluss einbe-
zogen. Die Vermdgensgegenstdnde und Schulden sowie Ertrége und Aufwendungen der gemein-
schaftlich gefiihrten Unternehmen gehen entsprechend der Anteilsquote an diesen Unternehmen in
den Konzernabschluss ein. Die quotale Kapitalkonsolidierung und die Behandlung von Firmenwerten
erfolgten analog der Vorgehensweise bei der Einbeziehung von Tochterunternehmen.

Konzerninterne Geschéftsvorfalle werden im Rahmen der Schulden- und Aufwands- und Ertragskon-
solidierung eliminiert.

Auf Konzernfremde entfallende Anteile am Eigenkapital werden ab 2006 unter dem Posten ,lang-
fristige Verpflichtungen” ausgewiesen.

Wahrungsumrechnung

Konzernwéhrung ist der Euro (€).

Die laufenden Geschéftsvorfalle in ausldndischer Wahrung werden mit dem Devisenmittelkurs am Tag
der jeweiligen Transaktion umgerechnet. Realisierte Umrechnungsdifferenzen gehen erfolgswirksam in
die Gewinn- und Verlustrechnung ein.

Die auBerhalb des Gebiets der Europaischen Wahrungsunion gelegenen, in den Konzernabschluss
einbezogenen Gesellschaften werden als rechtlich selbststdndige Unternehmen angesehen. Geméas
IAS 21 erfolgt die Umrechnung der in ausldndischer Wahrung aufgestellten Jahresabschliisse nach dem
Konzept der funktionalen Wéhrung. Sédmtliche Vermégens- und Schuldposten werden mit dem Stich-
tagskurs umgerechnet. Die Posten der Gewinn- und Verlustrechnung werden zu Durchschnittskursen
bewertet. Die sich hieraus ergebende Bilanzdifferenz wird ergebnisneutral im Ausgleichsposten aus
der Wahrungsumrechnung im Eigenkapital eingestellt.

Unrealisierte Translationsgewinne und -verluste und Differenzen aus der Schulden- sowie Aufwands-
und Ertragskonsolidierung werden erfolgwirksam behandelt.

_‘ 44 DES | Geschaftsbericht 2006



Fir die Umrechnung des ungarischen Einzelabschlusses von Forint in Euro wurde ein Stichtagskurs von
251,77 HUF (i. Vj. 252,87 HUF) und ein Durchschnittskurs von 264,26 HUF (i. Vj. 248,05 HUF) angewandt.
Bei der Umrechnung des Einzelabschlusses der polnischen Objektgesellschaft wurde ein Stichtagskurs
von 3,831 PLN und ein Durchschnittskurs von 3,896 PLN zugrunde gelegt.

Anderungen von Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden
Der International Accounting Standard Board (IASB) hat eine Reihe von Anderungen bei bestehenden
International Financial Reporting Standards (IFRS) sowie einige neue IFRS verabschiedet, die seit
1. Januar 2006 verpflichtend anzuwenden sind. Die folgenden IFRS wurden im Berichtsjahr erstmalig
angewendet:

— IAS 1, Darstellung des Abschlusses” — Anderungen infolge der Anderungen des IAS 19

— IAS 21, Auswirkungen von Anderungen der Wechselkurse” - Regelungen zu Nettoinvestitionen in
einen ausléndischen Geschéftsbetrieb

— IAS 24 ,, Angaben (iber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen” — Anderun-
gen infolge der Anderungen des IAS 19

—  IAS 32/39 ,Finanzinstrumente: Darstellung/Ansatz und Bewertung” - Anderungen zu Finanzgaran-
tien, Fair Value Option und Cashflow Hedge Accounting

Folgende neue bzw. Uberarbeitete und fiir die Geschéftstatigkeit des Konzerns relevanten Standards
und Interpretationen sind zum 31. Dezember 2006 verdffentlicht, aber zu diesem Stichtag noch nicht
verpflichtend anzuwenden:

IAS 1 ,,Darstellung des Abschlusses” ab/nach dem 1. Januar 2007

— IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben” ab/nach dem 1. Januar 2007
— IFRS 8 ,Segmentberichterstattung” ab/nach dem 1. Januar 2009
— IFRIC 10 ,, Zwischenberichterstattung” ab/nach dem 1. Januar 2006
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Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Ertrags- und Aufwandsrealisation

Umsatzerlése bzw. sonstige betriebliche Ertrdge werden mit Erbringung der Leistung bzw. mit Ubergang
der Gefahren auf den Kunden realisiert. Betriebliche Aufwendungen werden mit der Inanspruchnahme der
Leistung bzw. zum Zeitpunkt der Verursachung ergebniswirksam. Zinsertrége und -aufwendungen werden
periodengerecht erfasst. Fremdfinanzierungskosten werden geméaf IAS 23.7 Benchmark-Methode als Auf-
wand erfasst.

Immaterielle Verm&gensgegenstande

Unter den immateriellen Verm&gensgegenstdnden wird ausschlief3lich erworbene Software der Deutsche
EuroShop AG ausgewiesen. Die Zugangsbewertung erfolgt zu Anschaffungskosten. Im Rahmen der Folge-
bewertung wird die Benchmark-Methode angewendet. Hierbei werden die Anschaffungskosten auf die
wirtschaftliche Nutzungsdauer von finf Jahren verteilt und entsprechend linear abgeschrieben. Die
Abschreibungsmethode und die Abschreibungsdauer werden jdhrlich zum Ende des Geschéftsjahres
Uberprift.

Sachanlagen

Das Sachanlagevermdgen ist mit den Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um planméafiige
Abschreibungen und soweit zutreffend auBerplanméfBige Abschreibungen (Wertminderungen) bilanziert.

Immobilien, die fir die zuklnftige Nutzung als Investment Properties entwickelt werden, werden zuné&chst
als Sachanlagen und nach Fertigstellung als Investment Properties ausgewiesen. Im Berichtsjahr werden die
noch im Bau befindlichen Objekte die Stadt-Galerie Hameln, die Stadt-Galerie Passau und die Galeria Bal-
tycka in den Sachanlagen ausgewiesen, da eine Bewertung noch nicht erfolgt ist.

Fremdkapitalzinsen aus der Finanzierung von Sachanlagen werden wéhrend der Bauphase aktiviert. Maf3-
nahmen zur Erhaltung von Sachanlagen werden in dem Geschéftsjahr als Aufwand erfasst, in dem sie ent-
standen sind.

Die Betriebs- und Geschéftsausstattung beinhaltet die Blroausstattung, Einrichtungsgegenstande und tech-
nisches Equipment der Deutsche EuroShop AG, die zwischen drei und dreizehn Jahren linear abgeschrie-
ben werden. Die Abschreibungsmethode und die Abschreibungsdauer werden jéhrlich zum Ende des
Geschéftsjahres Uberprift.

Investment Properties

Die als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien sind nach IAS 40 im Zeitpunkt des Zugangs zunéchst
mit den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten zu bilanzieren. Die Folgebewertung erfolgt fir alle Immo-
bilien mit dem Marktwert (Fair Value), wobei die jéhrlichen Anderungen erfolgswirksam (per saldo) im
Finanzergebnis ausgewiesen sind. Hierbei handelt es sich um Immobilien, die langfristig zur Erzielung von
Mieteinnahmen oder zu Wertsteigerungszwecken gehalten werden. Die Immobilien sind nach IAS 40 bei
Ansatz zu Marktwerten nicht mehr planmé&fig abzuschreiben.
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Die periodischen Marktwerte der Immobilien wurden durch anerkannte unabhéngige externe Immobilien-
gutachter nach der Discounted Cashflow (DCF) Methode ermittelt. Als Marktwert wird derjenige Wert
bezeichnet, den ein K&ufer zum Bewertungszeitpunkt bereit wére, an den Verkaufer zu zahlen. Der Kéufer
hétte zusétzlich Transaktionskosten fur z. B. Grunderwerbsteuern oder Maklerprovisionen zu tragen.

Die Marktwerte resultieren aus den zukinftigen Nettoertrégen der Objekte, die auf den Bilanzstichtag
abgezinst wurden. Nettoertrdge ergeben sich, wenn von den Mietertrégen eines Objekts die Bewirtschaf-
tungskosten fiir Verwaltung, Betrieb, Instandhaltung und Mietausfall abgezogen werden. Bei den in 2006
erstellten Gutachten wurden durchschnittlich Bewirtschaftungskosten in Hohe von 13,6 % (im Vorjahr 13,5 %)
der Mietertrdge in Ansatz gebracht.

Der flr die Abzinsung der zukilnftigen Nettoertrége herangezogene Zinssatz von durchschnittlich 6,44 % (im
Vorjahr 6,54 %) basiert auf einer erwarteten Rendite fir 10-jahrige Bundesanleihen, die von den Gutachtern
mit durchschnittlich 4,73 % (im Vorjahr 4,70 %) gegenliber aktuell 3,93 % (Stand 31. Dezember 2006) prog-
nostiziert wird. Hinzu kommen Risikozuschldge fir die jeweilige Immobilie. Die H6he des Risikozuschlags
h&ngt von der Entwicklung sehr vieler Einzelindikatoren ab. Dabei spielt die Bewertung der regionalen Wirt-
schaftsentwicklung eine entscheidende Rolle.

Diese Bewertung umfasst eine langfristige Prognose der Bevdlkerungsentwicklung und der Beschéfti-
gungsquote und den damit verbundenen Einflissen auf die Einzelhandelsnachfrage, eine Prognose der
Entwicklung des wettbewerblichen Umfelds sowie der Bautétigkeit. Die Gutachter haben Risikozuschldge
von durchschnittlich 1,71 % (im Vorjahr 1,84 %) angesetzt.

Auf Basis der Gutachten ergibt sich fir das Geschéftsjahr 2007 eine theoretische Nettoanfangsrendite des
Immobilienportfolios von 5,39 % gegenlber 5,46 % im Vorjahr.

Finanzinstrumente

Finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle Schulden werden in der Konzernbilanz angesetzt, wenn der
Konzern Vertragspartei hinsichtlich der vertraglichen Regelungen des Finanzinstruments wird.

Zur Absicherung von Zinsénderungsrisiken werden in geringem Umfang derivative Finanzinstrumente
eingesetzt, die die Kriterien des Hedge-Accounting in Bezug auf die Bilanzierung nach IAS 39 erfiillen. Es
handelt sich hierbei um einen Cap zur Begrenzung des Zinsédnderungsrisikos eines variabel verzinslichen
Darlehens. Der Ansatz dieser Zinssicherungsgeschéfte erfolgt mit dem beizulegenden Zeitwert und wird in
den sonstigen Forderungen ausgewiesen. Verdnderungen werden erfolgsneutral erfasst. Der ermittelte
Barwert resultiert aus diskontierten Cashflows, die auf Basis aktueller Marktzinsen ermittelt wurden.

Die Abgrenzung von Eigen- und Fremdkapital nach den internationalen Rechnungslegungsstandards ist im
Standard IAS 32 Financial Instruments , Disclosure and Presentation” geregelt. Geméaf3 diesem Standard
werden die Eigenkapitalanteile der Minderheitsgesellschafter an Personenhandelsgesellschaften aufgrund
eines moglichen Rickzahlungsanspruchs der Gesellschafter in Fremkapital umklassifiziert. Den Gesellschaf-
tern einer Personenhandelsgesellschaft steht nach §§ 131 ff. HGB ein ordentliches gesetzliches Kiindigungs-
recht von sechs Monaten zum Geschéftsjahresende zu, das durch den Gesellschaftsvertrag zwar ausgestal-
tet, aber nicht ausgeschlossen werden kann. Anstelle des Eigenkapitals gelangt durch diese Regelung eine
Verbindlichkeit in die Bilanz, die mit dem Zeitwert zu bilanzieren ist.
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Finanzanlagen

Die Finanzanlagen sind der Bewertungskategorie , Available-for-Sale” zugeordnet und setzen sich aus-
schlieBlich aus dem HGB-Posten ,,Beteiligungen” zusammen. Gemaf den Vorschriften des IAS 39 werden
die Beteiligungen, an denen die Deutsche EuroShop AG keinen beherrschenden Einfluss hat, zum beizule-
genden Zeitwert (Fair Value) bewertet. Das Bewertungsergebnis wird erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst.
Fir die Finanzinstrumente, fur die es keine Kurse gibt, wird eine Schatzung des beizulegenden Zeitwerts,
basierend auf den gutachterlich festgestellten Verkehrswerten der Immobilien (Bewertung analog zu
Investment Properties) abziglich der Nettoverschuldung erstellt. Bei der Ermittlung der Zeitwerte wird von
einer Unternehmensfortflihrung (going concern) ausgegangen.

Aus Wesentlichkeitsgriinden wird bei der Beteiligung an der City-Point Beteiligungs GmbH, P&cking, und
der Kommanditgesellschaft Sechzehnte ALBA Grundstlicksgesellschaft mbH & Co., Hamburg, auf den
Ausweis mit dem Fair Value verzichtet. Des Weiteren hat unsere polnische Objektgesellschaft im November
2006 eine Beteiligung an der CASPIA Investments Sp. zo.o. in Polen erworben. Hierbei handelt es sich um
eine Grundstiicksgesellschaft ohne nennenswerten operativen Geschéftsbetrieb, die aus diesem Grunde
nicht in den Konzernabschluss einbezogen wird. Die genannten Beteiligungen sind mit den Anschaffungs-
kosten angesetzt.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

Die Forderungen und sonstige Vermégensgegenstdnde sind zu ihnrem Nennbetrag bzw. mit den Anschaf-
fungskosten gemindert um Wertberichtigungen bilanziert.

Latente Steuern

Nach IAS 12 wurden fir alle Differenzen zwischen Steuerbilanz und IFRS-Bilanz unter Verwendung des
gegenwartig glltigen Steuersatzes latente Steuern bilanziert. Die Deutsche EuroShop AG ermittelt ihre
latenten Steuern aus der laufenden IFRS-Ergebnisrechnung. Dabei werden fir inldndische Gesellschaften
ein einheitlicher Steuersatz von derzeit 25 % Kdérperschaftsteuer zuziiglich Solidaritdtszuschlag von 5,5 %
und fir ausldndische Gesellschaften die lokal giltigen Steuersétze zugrunde gelegt. Gemaf IAS 12.74 wer-
den die aktiven latenten Steuern auf die vorhandenen Verlustvortrége gegenwaértig mit den passiven laten-
ten Steuern verrechnet.

Wertpapiere des Umlaufvermégens

Bei den ausgewiesenen Wertpapieren handelt es sich um Geldmarktfondsanteile, die dem , Available-for-
Sale”-Bestand zugeordnet sind, und nach IAS 39 mit ihrem beizulegenden Wert am Bilanzstichtag ausge-
wiesen werden. Die hieraus resultierenden Verdu3erungsgewinne sind erfolgswirksam im Posten ,sonstige
betriebliche Ertrége” erfasst.
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Bankverbindlichkeiten

Die Bankverbindlichkeiten sind mit ihren Rickzahlungsbetrégen ausgewiesen. Davon abgesetzt sind
Disagien, die nach IAS 39 lber die Laufzeit der Darlehensvereinbarung zu verteilen sind und jéhrlich als
Aufwand erfasst werden.

Sonstige Rickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen dirfen nach IFRS nur passiviert werden, wenn eine Auf3enverpflichtung
besteht und eine Inanspruchnahme wahrscheinlich ist. Langfristige Riickstellungen werden abgezinst.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind mit ihren Riickzahlungsbetrégen angesetzt.

Flissige Mittel

Die flissigen Mittel beinhalten Bargeld und Bankguthaben mit ihren jeweiligen Nennbetrégen.

Die sonstigen Verbindlichkeiten sind mit ihren Riickzahlungsbetrédgen angesetzt.

Fremdkapitalkosten

Fremdkapitalkosten, die direkt dem Erwerb, dem Bau oder der Herstellung von qualifizierten Vermégens-
werten zuzurechnen sind, werden bis zu dem Zeitpunkt, an dem die Vermdgenswerte im Wesentlichen
fur ihre vorgesehene Nutzung bereit sind, zu den Kosten dieser Vermdgenswerte hinzugerechnet. Erwirt-
schaftete Ertrége aus der zeitweiligen Anlage speziell aufgenommenen Fremdkapitals bis zu dessen Aus-
gabe flr qualifizierte Vermdgenswerte werden von den aktivierbaren Kosten dieser Vermégenswerte
abgezogen.

Alle sonstigen Fremdkapitalkosten werden in der Periode, in der sie anfallen, erfolgswirksam erfasst.
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Erlduterungen zur Konzernbilanz

1. Immaterielle Vermdgensgegenstadnde

inTE 31.12.2006 31.12.2005
1. Januar 2006 18 12
Zugange 0 10
Abschreibungen -5 -4

13 18

Bei den Abschreibungen wurde eine Nutzungsdauer von zwei bis finf Jahren zugrunde gelegt. Sie wurden

linear mit 20 bis 50 % berechnet.

2. Sachanlagen

2a. Grundstlicke, geleistete Anzahlungen und Anlagen in Bau

inTE 31.12.2006 31.12.2005
1. Januar 2006 71.887 183.075
Zugange 26.860 56.146
Veranderungen des Konsolidierungskreises 115.243 0
Umbuchungen -58.490 -167.334
Abschreibungen -230 0

155.270 71.887

Die Zugadnge betreffen im Wesentlichen unsere Neubauojekte in Hameln und Klagenfurt. Das Shopping-
center in Klagenfurt wurde im Berichtsjahr fertiggestellt und erstmalig bewertet. Die Betrdge wurden
zunédchst zu Anschaffungskosten eingebucht. Im Zuge der erstmaligen Bewertung des Objekts werden sie

zum Bilanzstichtag als Umbuchung ausgewiesen.

Die Zugénge zum Konsolidierungskreis enthalten hauptsachlich die geleisteten Anzahlungen fir die im Bau

befindlichen Shoppingcenter in Passau und Danzig.

Der Gesamtbetrag enthalt im Wirtschaftsjahr aktivierte Zinsen, die wahrend der Bauzeit angefallen sind, in

Hoéhe von 2.890 TE.

2b. Betriebs- und Geschéftsausstattung

inT€ 31.12.2006 31.12.2005
1. Januar 2006 25 24
Zugange 8 18
Abgénge 0 -2
Abschreibungen =3 -16

20 25

Bei den Zugéngen handelt es sich vor allem um Computer-Hardware fir die Geschéftsrdume der Deutsche

EuroShop AG sowie um die Anschaffung einer Messewand.

Bei den Abschreibungen wurde eine Nutzungsdauer zwischen drei und dreizehn Jahren angenommen.
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3. Investment Properties

inT€ 31.12.2006 31.12.2005
1. Januar 2006 1.138.271 918.470
Zugange 386 0
Umbuchungen 58.490 167.334
Abgange -83.590 0
Zuschreibungen 69.909 59.047
Wertminderungen 0 -6.580
Verdnderungen des Konsolidierungskreises 268.536 0
1.452.002 1.138.271

direkt zurechenbare Mieteinnahmen 91.150 70.513
direkt zurechenbare betriebliche Aufwendungen -14.051 -9.963

Die Umbuchungen betreffen die City Akaden Klagenfurt, die erstmalig geméaf IAS 40 mit dem Marktwert
angesetzt wurden.

Die Abgénge betreffen die beiden verkauften Shoppingcenter in ltalien und Frankreich.
Die Erh6éhung der Marktwerte im Berichtsjahr betrug 69.909 T€ und ist im Bewertungsergebnis ausgewiesen.

Die Verédnderungen des Konsolidierungskreises resultieren aus den erstmals als Investment Properties
bilanzierten Shoppingcenter Main-Taunus-Zentrum und Rathaus-Center Dessau.

Die Objekte sind grundpfandrechtlich besichert. Es bestehen Grundschulden in Hohe von 871.829 T€
(i. Vj. 679.774 TE).

4. Finanzanlagen

inTE 31.12.2006 31.12.2005
1. Januar 2006 116.804 101.669
Zugange 4.889 11.807
Zu-/Abschreibungen 3.777 3.328
Verdnderungen des Konsolidierungskreises -96.393 0

29.077 116.804

Die polnische Objektgesellschaft Centrum Handlowe Polska 5 Sp. zo.o Sp. kom., an der die Deutsche
EuroShop AG seit August 2006 mittelbar beteiligt ist, hat am 29. November 2006 eine Beteiligung an der
CASPIA Investments Sp. zo.o zu einem Kaufpreis in Hohe von 65 TPLN erworben. Die Gesellschaft wird
Eigentimerin eines Grundstiicks mit einem vermieteten Verwaltungsgebdude. Das Grundstlick wurde als
potenzielle Erweiterungsfléche fiir die Galeria Baltycka erworben.

Aus Wesentlichkeitsgriinden wird die Gesellschaft nicht in den Konzernabschluss einbezogen.
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Mit Wirkung zum 31. Oktober 2005 hat die Deutsche EuroShop Verwaltungs GmbH eine Beteiligung an der
Kommanditgesellschaft Sechzehnte ALBA Grundstlicksgesellschaft m.b.H. & Co. erworben. Die Gesell-
schaft halt Arrondierungsgrundstiicke um das Phoenix-Center Hamburg. Sie wurde am Bilanzstichtag zu
Anschaffungskosten angesetzt und wird aus Wesentlichkeitsgriinden nicht konsolidiert. Die Beteiligung
wurde in 2006 um 957 T€ erhoht.

Zum Bilanzstichtag wurde wegen dauernder Wertminderung eine Abschreibung in Hohe von 443 T€ vor-
genommen.

In den Finanzanlagen sind Beteiligungsunternehmen enthalten, die nicht in die Konsolidierung einflieBBen,
sondern gemé&f IAS 39 als , Available for Sale” gehalten und zu Marktwerten angesetzt werden. Im
Berichtsjahr wurde eine Zuschreibung auf die Beteiligung an der llwro Joint Venture Sp. zo.o., Warschau, um
4.220 T€ auf 24.573 T€ vorgenommen.

Die Deutsche EuroShop AG hat ihre Beteiligung an der Main-Taunus-Zentrum Wieland KG Ende 2005 aufge-
stockt. Daher wird die Beteiligung nicht mehr so wie in den Vorperioden nach IAS 39 bewertet, sondern
flieBBt quotal in den Konzernabschluss ein. Die Ver&dnderung der Finanzanlagen wird als Verédnderung des
Konsolidierungskreises dargestellt.

Des Weiteren ist im Endbestand die Beteiligung an der City-Point Beteiligungs GmbH, Pécking, enthalten.
Die Tatigkeit der Gesellschaft beschrankt sich auf die Wahrnehmung der Funktion als Komplementérin der
City-Point Kassel KG, Pécking. Sie wird aus Wesentlichkeitsgriinden nicht konsolidiert.

5. Sonstige langfristige Vermbégenswerte
in T€ 31.12.2006 31.12.2005

Sonstige langfristige Vermdgenswerte 16.508 26

Ausgewiesen werden vorausgezahlte Vermietungskosten unserer polnischen Objektgesellschaft, die im
Rahmen der Erstbewertung in 2008 aufgeldst werden. Des Weiteren sind hier noch zu leistende Kapitalein-
lagen der Minderheitsgesellschafter fir die Stadt-Galerie Hameln KG und die Stadt-Galerie Passau KG
enthalten.

Des Weiteren ist in dieser Position ein Zins-SWAP in Hohe von 1.804 T€ enthalten, der aus einer langfristigen
Darlehensposition der Deutsche EuroShop AG resultiert, die zur Absicherung des variablen Zinssatzes mit
einem gleichlautenden Zinssicherungsgeschéaft abgeschlossen wurde. Der SWAP wurde am Bilanzstichtag
mit 383 TE bewertet. Des Weiteren hat unsere polnische Objektgesellschaft in 2006 ein Optionsgeschéft zur
Absicherung steigender Kapitalmarktzinsen abgeschlossen. Hieraus resultieren bis zum Jahr 2016 Zuflisse
in Hohe von 2.070 TE. Der Barwert der langfristigen Zinsforderung betrug am Bilanzstichtag 1.421 T€.
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6. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

inT€ 31.12.2006 31.12.2005
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 3.894 3.544
Wertberichtigungen auf zweifelhafte Forderungen -1.557 -1.485

2.337 2.059

Die Forderungen resultieren hauptsachlich aus Mietabrechnungen sowie aus weiterberechneten Leistun-
gen flr Investitionen. Als Sicherheit dienen Blrgschaften, Barkautionen sowie Patronatserklérungen.

7. Forderungen gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

inTE

31.12.2005

Forderungen gegeniiber Unternehmen mit Beteiligungsverhaltnis

0

Bei den Forderungen gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhélinis besteht, handelt es
sich um die im Dezember 2006 fallige Ausschittung des DB Immobilienfonds 12 Main-Taunus-Zentrum

Wieland KG, die im Januar 2007 eingegangen ist.

8. Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte

inT€ 31.12.2005
Forderungen aus Umsatzsteuer 10.801
Ausstehende Einlagen 2.959
Ertragsteueranspriiche 0
Anrechenbare Kapitalertragsteuer/Solidaritatszuschlag 991
Zins-SWAP 0
Ubrige Vermégensgegenstande 2.525

17.276

Die ausstehenden Einlagen resultieren aus noch nicht eingezahlten Kapitaleinlagen anderer Gesellschafter
fur die Stadt-Galerie Passau KG, die Stadt-Galerie Hameln KG sowie fir die Centrum Handlowe Polska 5

Sp. zo.o. in Danzig.

Die Umsatzsteuerforderungen betreffen unsere Beteiligungen in Italien und Polen. Die italienische Steuer-

forderung in Hohe von 7,7 Mio. € ist im Februar 2007 eingegangen.

Die Ubrigen Vermdgensgegensténde beinhalten Gberwiegend sonstige Forderungen gegen Mieter sowie

vorausgezahlte Vermietungshonorare.

Der Zins-SWAP betrifft den kurzfristigen Teil der Zinsforderung, die unter den sonstigen langfristigen

Vermdgensgegenstdnden erldutert ist.

183



konzernabschluss

Forderungsspiegel

inTE Gesamt bis 1 Jahr liber 1 Jahr
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 2.337 2.337 0
(2.059) (2.059) (0)

Sonstige Vermdgenswerte 58.408 41.900 16.508
(17.302) (17.276) (26)

60.745 44.237 16.508

(19.361) (19.335) (26)

Vorjahreswerte in Klammern

9. Wertpapiere
inT€ 31.12.2006 31.12.2005

DWS Geldmarktfondsanteile 968 22.002

Ausgewiesen werden DWS-Fondsanteile, die zu Marktwerten angesetzt wurden.

10. Liquide Mittel

inTE 31.12.2006 31.12.2005
Tagesgelder 40.400 110.917
Konten in laufender Rechnung 28.059 4.074
Festgelder 26.920 60.189
Avalkonten 532 0
Kassenbestande 23 10

95.934 175.190

Die Falligkeiten der liquiden Mitttel liegen sémtlich unter einem Jahr.

11. Eigenkapital und Ricklagen

Die Veranderungen des Eigenkapitals sind aus dem Eigenkapitalspiegel ersichtlich.

11a. Grundkapital und Kapitalriicklage
Das Grundkapital betrégt 22.000 TE€ und ist in 17.187.499 nennwertlose Namensaktien eingeteilt.

Der rechnerische Anteil einer Aktie am Grundkapital betragt 1,28 €.
Der Vorstand ist erméchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis spatestens zum 8. Juni 2009 mit Zustim-

mung des Aufsichtsrats durch Ausgabe von bis zu 6.250.001 auf den Namen lautende nennwertlose Stiick-
aktien gegen Sach- oder Geldeinlagen einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt 8.000 T€ zu erhdhen.
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Der Vorstand ist ermdachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 21. Juni 2011 Wandelschuldverschrei-
bungen im Gesamtnennbetrag von bis zu 150.000 TE mit einer Laufzeit von bis zu sieben Jahren zu bege-
ben und den Inhabern bzw. Glédubigern von Schuldverschreibungen Wandlungsrechte auf bis zu 3.750.000
neue nennwertlose, auf den Namen lautende Stlickaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des
Grundkapitals von bis zu 4.800 T€ nach ndherer MaBBgabe der vom Vorstand durch Zustimmung des Auf-
sichtsrats zu erlassenenen Wandelanleihebedingungen zu gewéahren.

Die Deutsche EuroShop AG als Konzernmuttergesellschaft weist einen Bilanzgewinn von 45.092 T€ aus. Der
Vorstand und der Aufsichtsrat werden der Hauptversammlung am 21. Juni 2007 vorschlagen, einen Betrag in
Hohe von 36.094 T€ zur Ausschiittung einer Dividende in Hohe von 2,10 € je Aktie zu verwenden. Der Rest-
betrag in H6he von 8.998 TE€ wird auf neue Rechnung vorgetragen. Der Bilanzgewinn des Vorjahres wurde
in voller Hohe an die Aktiondre ausgezahlt.

11b. Gewinnricklagen
Die Gewinnrlicklagen umfassen die gesetzlichen Ricklagen und andere Gewinnrlicklagen.

inTE 01.01.2006 Veranderungen 31.12.2006
Gesetzliche Riicklagen 2.000 0 2.000
Erstanwendungsriicklage nach IAS 39 Disagien 20.081 0 20.081
Erstanwendungsriicklage nach IAS 39 Finanzinstrumente 18.964 -18.964 0
Erstanwendungsriicklage nach IAS 40 Immobilien 67.083 3.688 70.771
Erstanwendungsriicklage nach IAS 12 Latente Steuern -22.421 0 -22.421
Verdnderungen |IAS 39 Bewertung von Beteiligungen 3.045 3.428 6.473
Verdnderungen IAS 39 Latente Steuern 284 -284 0
Zugang Gewinnvortrag 0 29.794 29.794
Zugang Cashflow Hedge 0 2.011 2.011
Wahrungs- und Ubrige Veranderungen 6.326 346 6.672

95.362 20.019 115.381

Die Veranderungen der Erstbewertungsriicklage nach IAS 40 zeigen den Abgang der bei der erstmaligen
Anwendung von IFRS gebildeten Neubewertungsriicklagen der beiden Shoppingcenter in ltalien und
Frankreich in Hohe von 15.276 T€. Dem gegeniber steht die Umgliederung der Erstanwendungsriicklage
fir das Main-Taunus-Zentrum in Hohe von 18.964 T€.

Als Zugang zum Gewinnvortrag wird das nach Ausschittung einer Dividende in Hohe von 34.375 T€
verbleibende Konzernergebnis in Hohe von 14.330 T€ und Neubewertungsriicklagen nach IAS 40 aus-
gewiesen.

Der Zins-SWAP resultiert aus einer langfristigen Darlehensposition der Deutsche EuroShop AG. Der Barwert
des SWAP betragt 383 T€. Daneben ist ein weiterer Zins-Swap unserer polnischen Objektgesellschaft
enthalten, der mit einem Barwert von 1.628 TE€ angesetzt wurde. Weitere Erlduterungen zu den beiden
Swap-Positionen wurden bei den sonstigen Vermdgensgegenstdnden vorgenommen.

Die Ubrigen Verédnderungen enthalten im Wesentlichen den Wéhrungsausgleichsposten.
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12. Bankverbindlichkeiten

inTE 31.12.2006 31.12.2005
Langfristige Bankverbindlichkeiten 752.100 613.829
Kurzfristige Bankverbindlichkeiten 28.529 50.505

780.629 664.334

GeméafB IAS 39 bestehen seit 2005 fir Finanzinstrumente erweiterte Offenlegungspflichten. Im Konzern-
abschluss der Deutsche EuroShop betrifft das den Ansatz der Bankverbindlichkeiten, die als ,loans and
receivables” zu klassifizieren und mit fortgefiihrten Anschaffungskosten anzusetzen sind. Um den Fair Value,
also den heutigen Wert einer Zahlungsverpflichtung bis zum Zinsbindungsende oder aber einem friiheren
Kiindigungstermin gemé&f BGB eines Darlehens zu ermitteln, wurden die Bankverbindlichkeiten einer Neu-
bewertung unterzogen. Dabei wurden die bis zu diesem Zeitpunkt félligen Annuitdten sowie Restvaluta
gemaf Tilgungsplan mit den Marktzinssédtzen am Bilanzstichtag zuzliglich einer Marge abgezinst. Der Fair
Value der Bankverbindlichkeiten am Bilanzstichtag belduft sich auf 795.854 T€.

Bei den Bankverbindlichkeiten handelt es sich um Darlehen, die zur Finanzierung von Grundstiickskaufen
und Investitionsmafnahmen aufgenommen wurden. Als Sicherheit dienen Grundschulden auf die Objekte
der Gesellschaften in Hohe von 871.829 T€ (i. Vj. 679.774 T€).

Disagien werden Uber die Laufzeit der Darlehen ergebniswirksam gebucht. Im Berichtsjahr wurden 5.310 TE

(i. Vj. 4.651 T€) aufwandswirksam erfasst.

13. Passive latente Steuern

Stand Stand
inTE 01.01.2006 Verbrauch Auflésung Zufiihrung 1.12.2006
Passive latente Steuern 69.826 5.534 10.011 26.877 81.158

Die passiven latenten Steuern wurden auf das laufende Konzernergebnis gebildet. Auf die inléndischen
Gesellschaften entféllt ein Zufiihrungsbetrag in Hohe von 20.648 T€, fir die ausléndischen Gesellschaften
betragt der Zufiihrungsanteil 6.229 T€.

Durch den Verkauf der beiden Beteiligungen in Italien und Frankreich wurden die im Ausland angefallenen
Steuerzahlungen als Verbrauch dargestellt. Darliber hinaus konnten latente Steuern aufgeldst werden, weil
durch den Verkauf die bisher gebildeten Steuern nicht in voller Héhe angefallen sind.

Die passiven latenten Steuerriickstellungen entfallen im Wesentlichen auf die Immobilien, die nach IAS 40
mit dem Marktwert angesetzt werden. Sie betrugen am Bilanzstichtag 107.502 T€ (i. Vj. 94.585 T€) und wur-
den mit den aktiven latenten Steuern auf steuerliche Verlustvortrége in Hoéhe von 26.344 T€ (i. Vj. 24.759 T€)
verrechnet.
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14. Abfindungsanspruch von Kommanditisten
inT€ 31.12.2006 31.12.2005

Abfindungsanspruch von Kommanditisten 101.642 62.792

Nach IAS 32 sind Anteile von Minderheitsgesellschaftern an Personenhandelsgesellschaften nicht mehr
im Eigen- sondern im Fremdkapital auszuwiesen. Daraus resultiert die Umgliederung der entsprechenden
Betrage in die langfristigen Verpflichtungen.

15. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

inTE 31.12.2006 31.12.2005
Bauleistungen 5.208 2124
Honorare 107 5.971
Ubrige 1.182 449

6.497 8.544

16. Steuerriickstellungen

Konsolidierungs-

Stand kreisbhedingte Zu- Stand
inTE€ 01.01.2006 Verbrauch Auflosung Zufiihrung  und Abgénge 31.12.2006
Sonstige Ertragsteuern 1.890 1.137 13 217 0 957
Grundsteuer 186 0 0 119 46 8hil
2.076 1.137 13 336 46 1.308

Die sonstigen Ertragsteuern des Vorjahres enthalten eine Steuerzahlung, die im Zusammenhang mit der
VerduBerung unseres italienischen Objekts im Jahre 2004 steht und lUber einen Zeitraum von vier Jahren
gezahlt wird.

Des Weiteren wurden Gewerbesteuerriickstellungen flr die Deutsche EuroShop AG, die Deutsche Euro-
Shop Verwaltungs GmbH und die Deutsche EuroShop Management GmbH, die im Rahmen der Mindest-
besteuerung anfallen, und Korperschaftsteuerriickstellungen fir die Deutsche EuroShop Management

GmbH gebildet.

Die Grundsteuerriickstellungen betreffen ausschliefilich die inldndischen Gesellschaften.
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17. Sonstige Rickstellungen

Konsolidierungs-

Stand kreisbedingte Zu- Stand
inTE 01.01.2006 Verbrauch Auflésung Zufiihrung  und Abgdnge 31.12.2006
Bereits erbrachte,
noch nicht abgerechnete
Instandhaltungs-
und Bauleistungen 4.382 3.804 73 2.472 4.620 7.597
Honorare 991 812 178 1.710 4.001 5.712
Ubrige 1.725 1.473 35 4.468 549 5.234
7.098 6.089 286 8.650 9.170 18.543

Die Ruckstellungen fiir bereits erbrachte, noch nicht abgerechnete Bau- und Instandhaltungsleistungen
entfallen im Wesentlichen auf die im Bau befindlichen Objekte in Danzig und Hameln.

Samtliche Rickstellungen haben eine Laufzeit bis ein Jahr.

18. Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

inTE 31.12.2006 31.12.2005
Verbindlichkeiten aus Dienstleistungsvertragen 2.492 385
Umsatzsteuer 1.113 844
Mietkautionen 752 1.386
Kreditorische Debitoren 189 157
Ubrige 5.210 918

9.757 3.690

Die Ubrigen beinhalten im Wesentlichen Verbindlichkeiten aus Heiz- und Nebenkostenabrechnungen und
Mietvorauszahlungen fiir das Folgejahr. Des Weiteren ist in dieser Position ein noch nicht falliger Grund-
stlickskaufpreis fir die Stadt-Galerie Passau enthalten.

Verbindlichkeitenspiegel
inTE Gesamt bis 1 Jahr 1bis5Jahre  mehr als 5 Jahre
Bankverbindlichkeiten 780.629 28.529 34.230 717.870
(664.334) (50.505) (32.373) (581.456)
Verbindlichkeiten aus 6.497 6.497 0 0
Lieferungen und Leistungen (8.544) (6.544) (2.000) (0)
Sonstige Verbindlichkeiten 10.160 9.757 214 189
(4.234) (3.690) (278) (266)
davon aus Steuern 1.114 1.114 0 0
(846) (846) (0) (0)
797.286 44,783 34.444 718.059
(677.112) (60.739) (35.015) (581.722)

Vorjahreswerte in Klammern
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Erlduterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

19. Umsatzerldse

inTE 2006 2005
Mieteinnahmen 89.101 68.502
Umsatzmieten 2.049 2.01
Ubrige Erlése 1.704 1.608
92.854 72.121

davon den geman IAS 40 Investment Properties
direkt zurechenbare Mieteinnahmen 91.150 70.513

Bei den Ubrigen Erlésen handelt es sich im Wesentlichen um weiterbelastete Nebenkosten und Nutzungs-

entschadigungen bzw. Abfindungen ausgeschiedener Mieter.

20. Sonstige betriebliche Ertrége

inTE 2006 2005
Ertrage aus dem Verkauf von Immobilien 14.829 0
Buchgewinne aus dem Verkauf von Wertpapieren des Umlaufvermdgens 302 1.496
Wahrungsgewinne 179 23
Ertrage aus der Auflosung von Rickstellungen 75 212
Ubrige 612 533

15.997 2.264

Unsere Shoppingcenter in Frankreich und ltalien wurden im Rahmen von Share Deals im Berichtsjahr ver-
auBert. Der Kaufpreis fir die Anteile an der SCI Val Commerces in Frankreich betrug 22,9 Mio. €. Die Anteile
an der Centro Commerciale Tuscia Viterbo S.r.l. und der Centro Commerciale Tuscia Galleria S.r.l. in ltalien
wurden fir 57,6 Mio. € bzw. 0,5 Mio. € verkauft. Insgesamt wurden Ver&duf3erungsgewinne in Héhe von

14,8 Mio. € erzielt.

21. Grundstlicksbetriebskosten

inTE 2006 2005
Center-Marketing -1.780 -1.544
Vermietungskosten -1.487 -2.495
Grundsteuer -822 -743
Versicherungen -680 -394
Instandhaltungen und Reparaturen -507 -472
Wertberichtigungen auf Mietforderungen =271 -217
Betriebsnebenkosten Frankreich -204 -743
Ubrige -4.658 -1.261
-10.409 -7.869

davon den geman IAS 40 Investment Properties
direkt zurechenbare betriebliche Aufwendungen -8.396 -5.652
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Die jeweiligen Angaben zu den nach IAS 40 ,Investment Properties” direkt zurechenbaren betrieblichen
Aufwendungen beziehen sich auf die Objekte, die mit dem Marktwert angesetzt sind.

22. Grundsticksverwaltungskosten
in T€ 2006 2005

Centermanagement / Geschéaftsbesorgungskosten -5.755 -4.461

davon den gemaB IAS 40 Investment Properties
direkt zurechenbare betriebliche Aufwendungen -5.655 -4.311

Die jeweiligen Angaben zu den nach IAS 40 ,Investment Properties” direkt zurechenbaren betrieblichen
Aufwendungen beziehen sich auf die Objekte, die mit dem Marktwert angesetzt sind.

23. Sonstige betriebliche Aufwendungen

inTE 2006 2005
Personalkosten -1.034 -854
Marketingkosten -451 -661
Gutachterkosten -160 -201
Wahrungsverluste -35 -1.010
Abschreibungen -462 -20
Ubrige -4.204 -1.812

-6.346 -4.558

In den Ubrigen Aufwendungen sind Aufwendungen fiir die Priifung der Konzerngesellschaften in Héhe von
267 T€ enthalten. Davon entfallen auf die BDO Deutsche Warentreuhand AG 248 T€. Weitere Leistungen
wurden im Geschéftsjahr von der BDO Deutsche Warentreuhand AG nicht erbracht.

Des Weiteren sind hier Maklerprovisionen und Beratungshonorare im Zusammenhang mit der Verduf3e-

rung der beiden Auslandsobjekte in H6he von 2.130 T€ enthalten.

24. Ertrége aus Beteiligungen
inT€ 2006 2005

Ertrage aus Beteiligungen 1.940 5.001

Im Vorjahr waren hier noch die Ausschittungen des DB Immobilienfonds 12 und der Main-Taunus-Zentrum
KG enthalten. Durch die Aufstockung der Kapitalanteile flieBen deren Umsatz- und Ergebnisanteile nun
anteilig in die Konsolidierung mit ein.

Im Berichtsjahr sind in dieser Position die Ausschittungen der llwro Joint Venture Sp. zo.o. sowie der City-
Point Beteiligungs GmbH enthalten.
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25. Kommanditisten zustehende Ergebnisanteile
inT€ 2006 2005

Fremdanteile am Ergebnis der Personenhandelsgesellschaften -6.376 -12.946

Nach IAS 32 sind die Anteile von Minderheitsgesellschaftern an Personenhandelsgesellschaften nicht mehr
im Eigen- sondern im Fremdkapital auszuweisen. Daraus resultiert die Umgliederung der entsprechenden
GuV-Positon in das Finanzergebnis. Im Vorjahr fiel die Ergebnisbeteiligung héher aus, da die Drittgesell-
schafter bei unserem Objekt in Wetzlar bedingt durch die Erstbewertung eine wesentlich héhere Ergebnis-
beteiligung erhielten als im Berichtsjahr.

26. Bewertungsergebnis

inTE 2006 2005
Zuschreibungen aus Marktwertveranderungen IAS 40 69.909 59.047
Investitionen des Geschaftsjahres -3.418 -2.519
Unterschiedsbetrag Kapitalkonsolidierung IFRS 3 4.560 0
Abschreibungen aus Marktwertverdnderungen IAS 40 0 -6.580
Wahrungsgewinne 1.053 0
Ubrige 195 0

72.299 49.948

Die Investitionen des laufenden Geschéftsjahres in Hohe von 3.418 TE€ beinhalten die Zugénge zum Immo-
bilienvermdgen, die handelsrechtlich aktiviert werden. Bedingt durch den Ansatz der Immobilienmarkt-
werte werden die Investitionen vollstdndig im Entstehungsjahr als laufender Aufwand erfasst. Alle Immo-
bilienwerte haben sich im Berichtsjahr erhéht.

Durch die Aufstockung der Anteile an der Main-Taunus-Zentrum KG und der Rhein-Neckar-Zentrum KG

ergeben sich Unterschiedsbetrédge aus der Konsolidierung, die nach IFRS 3 ergebniswirksam auszuweisen
sind.

27. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

inTE 2006 2005
Tatsachlicher Steueraufwand -500 -891
Passive latente Steuern Inlandsgesellschaften -20.647 -15.923
Passive latente Steuern Auslandsgesellschaften 3.782 -2.558

-17.365 -19.372

Bei der Bemessung der latenten Steuern sind gemaf IAS 12 die Steuersatze anzuwenden, die nach der der-
zeitigen Rechtslage zu dem Zeitpunkt gelten, in dem sich die voriibergehenden Differenzen wahrscheinlich
wieder ausgleichen werden. Im Jahr 2006 wurde flr die inléndischen Gesellschaften mit einem Steuersatz
von 25 % fiir die latente Steuer kalkuliert. Weiterhin wurde ein Solidaritdtszuschlag von 5,5 % auf die ermit-
telte Korperschaftsteuer berticksichtigt. Fur die ausléndischen Gesellschaften wurden die jeweils lokal gul-
tigen Steuersatze zum Ansatz gebracht.
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Im Zusammenhang mit dem Verkauf der ausléndischen Shoppingcenter konnten latente Steuerriickstellun-
gen aufgeldst werden, weil durch den Verkauf die bisher gebildeten Steuern nicht in voller Hohe angefal-
len sind.

Steuerliche Uberleitungsrechnung

Die Ertragsteuern im Berichtsjahr in Hohe von 17.365 T€ leiten sich wie folgt von einem erwarteten Ertrag-
steueraufwand ab, der sich bei Anwendung des gesetzlichen Ertragsteuersatzes des Mutterunternehmens
auf das Ergebnis vor Ertragsteuern ergeben hétte. Dabei wurde mit einem Kérperschaftsteuersatz von 25 %
zuzliglich 5,5 % Solidaritdtszuschlag gerechnet.

inTE 2006 2005
Konzernergebnis vor Ertragsteuern 117.676 68.146
Theoretische Ertragsteuer 26,375 % -31.037 -17.974
Aufldsung latenter Steuern 10.011 0
Steuerfreie Ertrage 3.452 0
Ubrige 209 -1.398
Effektive Ertragsteuer -17.365 -19.372

Die Deutsche EuroShop AG ist ein Gewerbebetrieb kraft Rechtsform und unterliegt mit ihrem Gewerbe-
ertrag der Gewerbesteuer.

Allerdings erfillt die Deutsche EuroShop AG seit 2003 die Voraussetzungen der erweiterten gewerbe-
steuerlichen Kirzung gemaf § 9 Nr. 1 Satz 2 GewStG. Der beschriebene Tatbestand fiihrt dazu, dass bisher
keine nennenswerten Gewerbesteuerzahlungen geleistet wurden.

Gegenwiartig fallt Gewerbesteuer nur auf die nicht im Rahmen der erweiterten gewerbesteuerlichen Kiir-
zung begunstigten Ertrége, wie z. B. Zinsertrdge an. Im laufenden Jahr sind Gewerbesteueraufwendungen

in H6he von 135 T€ im tatsachlichen Steueraufwand enthalten.

Im Geschéftsjahr 2006 ergab sich ein effektiver Ertragsteuersatz von 15 %.

28. Sonstige Steuern
in T€ 2006 2005

Sonstige Steuern -4 -69
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Erlduterungen zur Konzern-Kapitalflussrechnung

Angaben zur Konzern-Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung ist entsprechend den Regelungen des IAS 7 aufgestellt und gliedert sich nach
Zahlungsstromen aus der operativen und laufenden Geschéftstétigkeit sowie der Investitions- und Finan-
zierungstatigkeit. Der Finanzmittelbestand beinhaltet Kassenbestdnde, Bankguthaben und Geldmarktfonds-
anteile.

Zusammensetzung des Finanzmittelbestands

inTE 31.12.2006 31.12.2005
Liquide Mittel 95.934 175.190
Wertpapiere 968 22.002

96.902 197.192

Die liquiden Mittel gliedern sich in Bankguthaben, Kassenbestande und DWS-Geldmarktfondsanteile.
Bei den Geldmarktfonds handelt es sich um téglich veréduf3erbare Fondsanteile, die nur geringen
Wertschwankungen unterliegen. Die Geldmarktfondsanteile sind u.a. dazu bestimmt, Zahlungsver-
pflichtungen der Gesellschaft nachzukommen und haben insoweit die Funktion von Liquiditatsreser-
ven (Zahlungsmittelédquivalente).

Im Rahmen der indirekten Ermittlung werden die bericksichtigten Ver&nderungen von Bilanzpositi-
onen im Zusammenhang mit der laufenden Geschéftstatigkeit um Effekte aus Konsolidierungskreis-
anderungen bereinigt. Die Verdnderungen der betreffenden Bilanzpositionen kdnnen daher nicht
mit den entsprechenden Werten auf der Grundlage der veréffentlichten Konzernbilanz abgestimmt
werden.

Operativer Cashflow

Nach Korrektur des Jahresergebnisses ergibt sich ein operativer Cashflow in Héhe von 36.882 T€. Die
gesamte Mittelverdnderung aus dem Finanzergebnis wird der operativen Geschéftstatigkeit zugerechnet.

Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit

Die Verdnderung der Forderungen, Rickstellungen und Verbindlichkeiten gehen in den Cashflow aus der
laufenden Geschéaftstatigkeit ein.

Im Mittelzufluss aus der laufenden Geschéftstatigkeit sind u.a. enthalten:
—  Zinseinnahmen in H6he von 2,3 Mio. € (i. Vj. 2,2 Mio. €)
—  Zinsausgaben in Héhe von 33,3 Mio. € (i. Vj. 29,8 Mio. €)

—  Gezahlte Ertragsteuern in Héhe von 0,5 Mio. € (i. Vj. 0,9 Mio. €)
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Cashflow aus Investitionstéatigkeit

Es werden die liquiditdtswirksamen Zu- und Abgdnge zum Anlagevermdgen des laufenden Jahres gezeigt.
Durch die Anteilsaufstockung an der Main-Taunus-Zentrum KG wurde diese Gesellschaft sowie der DB
Immobilienfonds 12 Main-Taunus-Zentrum Wieland KG erstmals anteilig konsolidiert. Des Weiteren wurden
im Berichtsjahr Anteile an der Rathaus-Center Dessau KG, der Galeria Baltycka G.m.b.H. & Co. KG und der
Stadt-Galerie Passau KG erworben, die im Berichtsjahr vollkonsolidiert wurden. Die Galeria Baltycka
G.m.b.H. & Co. KG halt 99,99 % der Anteile an der Centrum Handlowe Polska 5 Sp. zo.o. Sp. kom., die
ebenfalls vollkonsolidiert wurde. Die Beteiligungen an der SCI Val Commerces, der Centro Commerciale
Tuscia Viterbo S.r.l. sowie der Centro Commerciale Tuscia Galleria S.r.l. wurden im Berichtsjahr veraufert.

Wir verweisen auf unsere Ausfiihrungen zum Konsolidierungskreis.

Cashflow aus Finanzierungstétigkeit

Im Geschéftsjahr 2006 wurde eine Dividende an die Aktiondre bzw. Ausschittungen an die Minderheits-

gesellschafter in Hohe von 38.392 T€ geleistet.

Ubrige Verénderungen

Dieser Posten resultiert im Wesentlichen aus der Umrechnung unserer ausléndischen Beteiligungen.

Cashflow je Aktie

2006 2005
Durchschnittliche Stiickaktien im Umlauf Stiick 17.187.499 15.787.670
Operativer Cashflow TE 36.882 30.205
Operativer Cashflow je Aktie € 2,15 1,91
Cashflow aus der Geschéftstatigkeit TE 17.345 19.609
Cashflow je Aktie € 1,01 1,24

Ergebnis je Aktie

In Ubereinstimmung mit IAS 33 wird das Ergebnis je Aktie ermittelt, indem der Konzernjahrestiberschuss
durch die gewichtete Durchschnittszahl der ausgegebenen Aktien dividiert wird. Eine Verwésserung dieser
Kennzahl kann durch so genannte potenzielle Aktien (Wandelanleihen und Aktienoptionen) oder durch

Kapitalerhéhungen auftreten.

Das Grundkapital der Deutsche EuroShop AG ist in 17.187.499 nennwertlose Namensaktien eingeteilt.

2006 2005
Stlickaktien im Umlauf Stiick 17.187.499 17.187.499
Konzernergebnis der Konzernaktionare TE 100.307 48.705
Ergebnis je Aktie (verwissert) € 5,84 3,09
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) € 5,84 2,83
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Segmentberichterstattung

Die Deutsche EuroShop AG hélt als Holdinggesellschaft Beteiligungen an Einkaufscentern innerhalb der Euro-
pdischen Union. Bei den jeweiligen Beteiligungsgesellschaften handelt es sich um reine Haltegesellschaften
ohne eigenes Personal. Das operative Management ist an externe Dienstleister im Rahmen von Geschéfts-
besorgungsvertrégen vergeben, so dass die Gesellschaften ausschlieBlich vermdgensverwaltend tétig sind.
Aufgrund der einheitlichen Geschéftstatigkeit innerhalb einer relativ homogenen Region (Europaische Union)

wird eine Segmentdifferenzierung nicht vorgenommen (Ein-Produkt-Ein-Regionen-Unternehmen).

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Verpflichtungen aus Miet-, Leasingvertrégen und Kreditzusagen

inTE 31.12.2006 31.12.2005
Fallig 2007 52 58
Fallig 2008 47 40
Fallig nach 2008 46 0
145 98

Sonstige Angaben

Zum 31. Dezember 2006 waren im Konzern vier Mitarbeiter beschéftigt.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Zwischen dem Bilanzstichtag und dem Tag der Abschlusserstellung sind keine wertaufhellenden Ereignisse
eingetreten.
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Aufsichtsrat und Vorstand

AUFSICHTSRAT

a) Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten

b) Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und ausldndischen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen

Manfred Zaf3, K&nigstein im Taunus, Vorsitzender
Bankkaufmann

Dr. Michael Gellen, Kéln, stellvertretender Vorsitzender
Rechtsanwalt

a) Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main (stellvertretender Vorsitz bis 10. August 2006)
Reality Capital Partners AG, Bonn (seit 1. Juni 2006)

b) Rhein-Pfalz Wohnen GmbH, Mainz
MT Wohnen GmbH, Frankfurt am Main
Rhein-Main Wohnen GmbH, Frankfurt am Main
Rhein-Mosel Wohnen GmbH, Mainz
Main-Taunus Wohnen GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main

Thomas Armbrust, Hamburg
Mitglied der Geschéftsfihrung der KG CURA Vermdgensverwaltung G.m.b.H. & Co., Hamburg

a) C.J. Vogel Aktiengesellschaft fur Beteiligungen, Hamburg (Vorsitz)
TransConnect Unternehmensberatungs- und Beteiligungs AG, Minchen (Vorsitz)
Verwaltungsgesellschaft Otto mbH, Hamburg
Platinum AG, Hamburg (Vorsitz)

b) ECE Projektmanagement G.m.b.H. & Co. KG, Hamburg (stellvertretender Vorsitz)
Spiegel Holdings, Inc., Chicago/USA
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Dr. J6rn Kreke, Hagen
Kaufmann

a) Douglas Holding AG, Hagen (Vorsitz)

Alexander Otto, Hamburg
Vorsitzender der Geschéftsflihrung der ECE Projektmanagement G.m.b.H. & Co. KG, Hamburg

a) HSH Nordbank AG, Hamburg
Verwaltungsgesellschaft Otto mbH, Hamburg
British American Tobacco (Industrie) GmbH, Hamburg
British American Tobacco (Germany) GmbH, Hamburg
BATIG Gesellschaft furr Beteiligungen, Hamburg
Hamburg-Mannheimer Versicherungs AG, Hamburg

b) Peek & Cloppenburg KG, Disseldorf

Dr. Bernd Thiemann, Frankfurt am Main
Mitinhaber der Drueker & Co., Frankfurt am Main

a) Celanese AG, Kronberg (Vorsitz)
EM.TV AG, Munchen (Vorsitz)
M.M. Warburg & Co. KGaA Holding, Hamburg (stellvertretender Vorsitz)
ThyssenKrupp Stainless AG, Duisburg
VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a.G., Hannover
VHV Leben AG, Hannover

b) Fraport AG, Frankfurt am Main

Wiirth Gruppe, Kiinzelsau (stellvertretender Vorsitz)
Odewald & Companie, Berlin (stellvertretender Vorsitz)

VORSTAND

Claus-Matthias Boge, Hamburg (Sprecher des Vorstands)

Olaf G. Borkers, Hamburg
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Die Bezlige der Mitglieder des Aufsichtsrats beliefen sich im abgelaufenen Geschéftsjahr auf 131 T€
und verteilten sich wie folgt:

inTE Gesamt
Manfred Zaf 34,80
Dr. Michael Gellen 26,10
Thomas Armbrust 17,40
Alexander Otto 17,40
Dr. Jorn Kreke 17,40
Dr. Bernd Thiemann 17,40
Inkl. 16 % Umsatzsteuer 130,50

Vorschisse und Kredite wurden diesem Personenkreis nicht gewéhrt.

Die Bezlige des Vorstands betrugen 679 T€ und verteilten sich wie folgt:

inTE Feste Vergiitung Variable Vergiitung  Nebenleistungen Gesamt
Claus-Matthias Boge 270 155 66 491
Olaf Borkers 168 20 0 188

Die Nebenleistungen umfassen Einzahlungen der Gesellschaft in eine Altersversorgung zugunsten des Vor-
standsmitglieds Claus-Matthias Bége bzw. seinen Angehdrigen und die Uberlassung eines PKWs zur
dienstlichen und privaten Nutzung.

Vorschlsse oder Kredite wurden nicht gewahrt. Die Gesellschaft ist zugunsten dieser Personen keine Haf-
tungsverhdltnisse eingegangen.

Im Ubrigen verweisen wir auf die ergénzenden Erléuterungen zur Verglitung im Lagebericht.

Corporate Governance

Nach § 161 AktG ist die vorgeschriebene Entsprechenserklédrung zum Corporate Governance Kodex
gemeinsam vom Aufsichtsrat und Vorstand abgegeben und mit Verdffentlichung im Internet im Januar 2007
den Aktiondren zugénglich gemacht worden.

Unter Bezug auf § 161 AktG geben wir Ihnen entsprechend den Empfehlungen des Corporate Governance
Kodex (Ziff. 6.6) davon Kenntnis, dass die Aufsichtsrats- und Vorstandsmitglieder zum 31. Dezember 2006

folgende Anteile an den ausgegebenen Aktien der Deutsche EuroShop AG (17.187.499 Stlick) hielten:

31. Dezember 2006

Aufsichtsrat 2.112.525 Stiick
davon Alexander Otto > 1 % 2.109.125 Stick
Vorstand 15.150 Stiick
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NAHESTEHENDE PERSONEN NACH IAS 24

Die Tochtergesellschaften und die Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats der Deutsche EuroShop AG
gelten als nahe stehende Personen im Sinne des IAS 24. Im Rahmen der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit
bestanden im Berichtsjahr Lieferungs- und Leistungsbeziehungen mit diesem Personen- und Gesellschafts-
kreis, die zu Konditionen abgewickelt wurden, die dem Fremdvergleich standhalten.

Mit der Douglas Unternehmensgruppe, bei der das Aufsichtsratsmitglied Herr Dr. J6rn Kreke Vorsitzender
des Aufsichtsrats ist, wurden im Rahmen bestehender Mietvertrége Einnahmen im Geschéftsjahr in Hohe
von 4.291T€ (i. Vj. 3.193 T€) erzielt.

An die ECE Unternehmensgruppe, bei der das Aufsichtsratsmitglied Herr Alexander Otto Geschéftsflihrer
ist, wurden Honorare fiir Dienstleistungsvertradge in Hohe von 47.050 T€ (i. Vj. 22.022 T€) gezahlt. Hiervon
entfielen auf im Bau befindliche Objekte ein Betrag in Hohe von 36.985 T€ (i. Vj. 10.042 T€) und auf im Betrieb
befindliche Objekte ein Betrag in Héhe von 10.065 TE€ (i. Vj. 11.980 T€). Demgegentiber standen Einnahmen
aus Mietvertrégen mit der ECE-Unternehmensgruppe in Héhe von 3.246 T€ (i. Vj. 2.459 T€).

Daneben wurde fiir die Stadt-Galerie Passau mit der ECE-Unternehmensgruppe ein Generallibernehmer-
vertrag mit einem Auftragswert in Hohe von 91.400 TE geschlossen. Im Berichtsjahr wurden Abschlagszah-
lungen von 12.900 T€ geleistet.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2006 wurden 45,9 % der Kommanditanteile an der Rathaus-Center Dessau KG

von der ARENA Vermdgensverwaltung (G.m.b.H. & Co.), einem Unternehmen, das Herrn Alexander Otto
zuzurechnen ist, zu einem Kaufpreis von 20.488 T€ erworben.

Hamburg, 23. Méarz 2007

Deutsche EuroShop AG
Der Vorstand
s Ston, Cg, g»f
Claus-Matthias Boge Olaf G. Borkers
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Anteilsbesitz

Aufstellung des Anteilsbesitzes gemaf3 § 285 HGB zum 31. Dezember 2006:

Nominelles Anteil am No- davon davon HGB-Ergeb-
Name und Sitz Eigenkapital minalkapital mittelbar unmittelbar nisse 2006
des Unternehmens in€ in % in% in% in€
Vollkonsolidierte Unternehmen
Deutsche EuroShop Verwaltungs GmbH,
Hamburg 50.000,00 100,0 - 100,0 -234.114,64
Deutsche EuroShop Management GmbH,
Hamburg 25.000,00 100,00 - 100,00 30.223,38
Rhein-Neckar-Zentrum KG, Hamburg 235.000.000,00 99,90 - 99,90 13.002.506,02
Centro Commerciale Friuli Claus-Matthias
Boge & Co. S.a.s., Mailand/Italien 5.600.000,00 99,90 99,90 - 3.262,02
City-Galerie Wolfsburg KG, Hamburg 50.000.000,00 89,00 - 89,00 -36.781,87
Allee-Center Hamm KG, Hamburg 21.630.000,00 87,74 - 87,7  2.442.445,05
City-Arkaden Wuppertal KG, Hamburg 50.000.000,00 72,00 - 72,00 -537.202,54
Forum Wetzlar KG, Hamburg 44.700.000,00 65,00 - 65,00 619.123,81
Stadt-Galerie Hameln KG, Hamburg 82.000.000,00 94,90 - 94,90 -2.276.184,17
Rathaus-Center Dessau KG, Hamburg 46.200.000,00 94,90 - 94,90 -3.406.572,89
Stadt-Galerie Passau KG, Hamburg 125.900.000,00 75,00 - 75,00 -2.938.899,51
Einkaufs-Center Galeria Baltycka
G.m.b.H. & Co. KG, Hamburg 54.960.000,00 74,00 - 74,00 -108.197,08
in PLN in PLN
Centrum Handlowe Polska 5
Sp. z 0.0. Sp. kom., Warschau/Polen 186.799.620,00 74,00 74,00 - 3.268.372,40
Quotenkonsolidierte Unternehmen in€ in€
Altmarkt-Galerie Dresden KG, Hamburg 83.000.000,00 50,00 - 50,00 1.229.560,31
Immobilien KG FEZ Harburg, Hamburg 40.700.000,00 50,00 - 50,00 -485.029,48
Objekt City-Point Kassel GmbH & Co. KG,
Pdcking 42.400.000,00 40,00 40,00 - -931.638,64
DB Immobilienfonds 12 Main-Taunus-
Zentrum Wieland KG, Hamburg 150.000.000,00 40,77 - 40,77  7.506.603,89
Main-Taunus-Zentrum KG, Hamburg 12.688.000,00 43,12 37,38 574 11.362.239,81
City-Arkaden Klagenfurt KG, Hamburg 51.700.000,00 50,00 - 50,00 -541.514,57
EKZ Eins Einrichtungs- und Betriebsges.
mbH & Co. OEG, Wien 1.000,00 50,00 50,00 - -3.785.790,51
Einkaufs-Center Arkaden Pécs KG, Hamburg ~ 41.300.000,00 50,00 - 50,00 1.595.363,63
Beteiligungsunternehmen in PLN in PLN
Ilwro Joint Venture Sp. z 0.0., Warschau/Polen  21.000.000,00 33,33 - 33,33 69.272.694,75
CASPIA Investments Sp. z 0.0., Warschau/Polen 50.000,00 74,00% 74,00% - -76.831,86
in€ in€
City-Point Beteiligungs GmbH, Pécking 25.564,60 40,00 - 40,00 7.223,54
Kommanditgesellschaft Sechzehnte ALBA
Grundstiicksgesellschaft mbH & Co., Hamburg 25.000,00 50,00 50,00 - -126.844,51
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Bestatigungsvermerk

Wir haben den von der Deutsche EuroShop AG, Hamburg, aufgestellten Konzernabschluss — bestehend
aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalverdnderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und
Anhang - sowie den Konzernlagebericht fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2006 bis zum 31. Dezember
2006 geprift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vor-
schriften sowie den ergénzenden Bestimmungen der Satzung liegt in der Verantwortung der gesetzlichen
Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung
eine Beurteilung tUber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméfiger Abschlusspriifung vorgenom-
men. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzuflihren, dass Unrichtigkeiten und Verstéf3e, die sich
auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungs-
legungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermégens , Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und tber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen liber mogliche Fehler bericksichtigt. Im Rahmen
der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht tibberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzern-
abschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten
Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsétze und der wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen Ver-
treter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.
Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung
bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzern-
abschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzu-
wendenden handelsrechtlichen Vorschriften sowie den ergédnzenden Bestimmungen der Satzung und
vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem
Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die
Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 29. Mérz 2007
BDO Deutsche Warentreuhand

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

(wtondt i i Hpliise

gez. Rohardt zu Inn- u. Knyphausen
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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