Lagebericht der Deutsche EuroShop AG 2010

Die Deutsche EuroShop AG ist Deutschlands einzige Aktiengesellschaft, die ausschliel3lich
in Shoppingcenter an erstklassigen Standorten investiert. Das MDAX-Unternehmen ist seit
2001 borsennotiert und war zum Jahresende 2010 an 18 europdischen Shoppingcentern in

Deutschland, Osterreich, Polen und Ungarn beteiligt.
Ertragslage der Gesellschaft

Geschaftsjahr endet mit Ergebnissteigerung
Das Geschaftsjahr 2010 verlief fur die Deutsche EuroShop AG erneut positiv. Das Ergebnis

der gewohnlichen Geschaftstatigkeit stieg um 2,8 Mio. € auf 22,2 Mio. €.

Wesentliche Ertragskomponente waren die Ertrage aus Beteiligungen, die mit 31,2 Mio. €

um 3,8 Mio. € Uber dem Vorjahr und um 2,5 Mio. € Uber der Planung lagen.

Die Personalaufwendungen erhéhten sich gegeniber dem Vorjahr um knapp 0,5 Mio. € auf
1,8 Mio. €. Hiervon sind 0,3 Mio. € durch einen Einmaleffekt im Zusammenhang mit der
Umstellung der Aufwandserfassung bei den Tantiemen fir Vorstand und Mitarbeiter bedingt.
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen stiegen um 1,1 Mio. € auf 3,1 Mio. €, was
insbesondere mit hoéheren Kosten fur die drei im Berichtsjahr durchgefiihrten
Kapitalerhéhungen (+0,6 Mio. €) sowie einmaligen Bankbearbeitungsgebihren im

Zusammenhang mit der Aufnahme bzw. Prolongation von Krediten (0,3 Mio. €) begriindet ist.

Die Zinsaufwendungen lagen mit 4,8 Mio. € leicht Uber dem Vorjahr (4,7 Mio. €). Sie
resultierten im Wesentlichen aus Zinsaufwendungen fur langfristige Darlehen in H6he von 87
Mio. €, die im Zusammenhang mit der Finanzierung der Shoppingcenter in Hameln und

Passau aufgenommen wurden, sowie aus Bereitstellungszinsen fir eine Kreditlinie.

Den Steuerruckstellungen wurden 3,7 Mio. € latente Steuern zugefuhrt. Dartber hinaus

fielen Gewerbesteuernachzahlungen fur Vorjahre in Hoéhe von 0,1 Mio. € an.

Der Jahresuberschuss lag bei 18,3 Mio. € und damit um 1,0 Mio. € Gber dem Vorjahr. Der
Bilanzgewinn belief sich auf 56,8 Mio. €. Aus der Kapitalriicklage wurden 38,5 Mio. €

entnommen.



Die Deutsche EuroShop AG hat sich im Berichtsjahr weiter gut entwickelt. Die Finanzkraft
des Unternehmens ist durch die Langfristigkeit der Mietvertrdge dauerhaft gesichert. Wir

schéatzen die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft insgesamt positiv ein.

Vorstand und Aufsichtsrat werden der am 16. Juni 2011 in Hamburg stattfindenden
Hauptversammlung fur das Geschaftsjahr 2010 eine um 0,05 € auf 1,10 € je Aktie erhéhte

Dividende vorschlagen.

Investition und Finanzierung

Das Portfolio der Deutsche EuroShop AG konnte durch die Akquisition des A 10 Centers
Anfang 2010 sowie des Billstedt-Centers zum Jahresende um zwei ertragsstarke
Shoppingcenter erweitert werden. Daneben wurden die Beteiligungen an den City-Arkaden
Wuppertal von 72 % auf 100 %, an der Altmarkt-Galerie Dresden von 50 % auf 67 % sowie
am City-Point Kassel von 90 % auf 100 % erhoht. AuRerdem konnten wir zum Jahresende

unsere Beteiligung am Main-Taunus-Zentrum von 43,1 % auf 52 % ausbauen.

Die Transaktionsmarkte haben sich in 2010 deutlich erholt, so dass es auch im Bereich der
Shoppingcenter zu einigen Transaktionen kam. Allerdings fuihrte ein wieder aufkeimender
Optimismus insbesondere in der zweiten Jahreshélfte zu steigenden Kaufpreisvorstellungen,
die von uns teilweise nicht nachvollzogen werden konnten und dazu gefiihrt haben, dass wir

bei weiteren Akquisitionsmdglichkeiten nicht zum Zuge kamen.

Cashflow aus der Investmenttatigkeit

Insgesamt erfolgten im Berichtsjahr Auszahlungen fur Investments in H6he von 367,2 Mio. €.
Hiervon entfielen auf den mittelbaren Erwerb des A 10 Centers und des Billstedt-Centers
263,2 Mio. €. Der Erwerb der Anteile an den City-Arkaden Wuppertal, der Altmarkt-Galerie
Dresden, dem City-Point Kassel sowie dem Main-Taunus-Zentrum fihrte zu Auszahlungen
von 63,7 Mio. € (davon 40,7 Mio. € als Sacheinlage). Die Erweiterungsmaf3nahme der
Altmarkt-Galerie in Dresden sowie die Endabrechnung der Investition fur die Stadt-Galerie

Passau fuihrte dariiber hinaus zu Auszahlungen fir Investments in Héhe von 33,3 Mio. € .

Finanziert wurden die Investments in Hohe von 295,6 Mio. € Uber die im Berichtsjahr
durchgefuhrten drei Kapitalerhhungen (davon 40,7 Mio. € Sachkapitalerh6hung) sowie in

Hohe von 17,1 Mio. € durch Inanspruchnahme kurzfristiger Kredite. Der verbleibende



negative Cashflow aus der Investmenttéatigkeit in Hohe 54,6 Mio. € (2009: +30,1 Mio. €)

wurde aus vorhandener Liquiditat finanziert.

in TE 2009 2010

Auszahlungen fur Neuinvestments -28.313 -367.233
Eigenkapitaleinzahlungen aus Aktienneuemissionen 67.031 295.564
Einzahlungen aus Verkaufen 0 0
Investmenteinsparungen 650 0
Eigenmittel 67.681 295.564
Darlehensaufnahme (netto) -9.305 17.067
Einzahlungen aus Finanzierungstatigkeit 58.376 312.631
Cashflow aus Investmenttatigkeit 30.063 -54.602

Cashflow der operativen Tatigkeit

Im Geschaftsjahr 2010 erzielte die Gesellschaft einen Jahresiiberschuss von 18,3 Mio. €
gegeniber 17,3 Mio. € im Vorjahr. Dartber hinaus wurden Barlberschiisse der
Objektgesellschaften in Hohe von 32,7 Mio. € (2009: 31,1 Mio. €) ergebnisneutral an die
Deutsche EuroShop AG ausgeschiittet. Handelsbilanziell fihrte dies zu Abgangen im

Anlagevermdgen in gleicher Hohe.

Nicht liquiditdtswirksam waren im Berichtsjahr die Zufihrungen zu den latenten
Steuerrickstellungen in Hohe von 3,7 Mio. € (2009: 2,2 Mio. €).

In Summe belief sich der Free Cashflow im Berichtsjahr damit auf 54,8 Mio. € gegentber
50,6 Mio. € in 2009 (+8,3 %). Dies entsprach einer Verzinsung auf das eingezahlte
Eigenkapital (1.029,8 Mio. €) von 5,3 % gegentber 6,9 % im Vorjahr (734,2 Mio. €). Der Free
Cashflow je Aktie sank aufgrund der erhdhten Aktienanzahl (+ 36,5 % gegeniber dem
Vorjahr) von 1,34 € auf 1,06 €. Dabei ist zu berlcksichtigen, dass die im Sommer und Ende
des Jahres ausgegebenen Aktien flr das gesamte Berichtsjahr gewinnberechtigt sind, ohne

fur den vollen Berichtszeitraum entsprechende Ertrdge zu generieren.



kumuliert

in TE 2009 2010 2000-2010
Jahresuberschuss 17.275 18.311 226.275
+ sonstige Ifd. Liquiditatsausschittungen

der Beteiligungsgesellschaften 31.103 32.708 138.051
+Zufuihrung/ - Auflésung latente Ertragsteuern 2.217 3.746 32.258
- der Investmenttéatigkeit zuzuordnende Ver-

aulerungsgewinne und -verluste (Saldo) 0 0 -21.746
Free Cashflow aus operativer Tatigkeit 50.595 54.765 374.840
Dividendenzahlungen -36.094 -46.320 -308.976
Uberdeckung aus operativer Tétigkeit 14.501 8.445 65.864
Free Cashflow aus operativer Tatigkeit je Aktie 134 € 1,06 €
Uberdeckung aus operativer Tatigkeit 14.501 8.445 65.863
Cashflow aus Investmenttatigkeit 30.063 -47.602 -59.196
Saldo 44.564 -39.157 6.668

Seit Grindung haben wir damit rund 374,8 Mio. € aus der operativen Tatigkeit erwirtschaftet
und Dividenden in Hohe von insgesamt 309,0 Mio. € (davon in 2010: 46,3 Mio. €) an die

Aktiondre ausgeschiuittet.

Die Uberdeckung des kumulierten Free Cashflows betrug zum Jahresende 2010 rund 65,9

Mio. €, davon stammen 8,4 Mio. € aus dem Berichtsjahr.

Mit dieser Uberdeckung wurden bisher Investments in Hohe von 59,2 Mio. € finanziert. Der

verbleibende positive Saldo von 6,7 Mio. € ist im Wesentlichen fiur den Erwerb der

Minderheitsanteile an der Stadt-Galerie Hameln im Januar 2011 bestimmit.

Liquiditatsentwicklung

in T€ 2009 2010

Liguiditatsbestand Jahresanfang 2.397 46.627
Cashflow aus Investmenttatigkeit 30.063 -47.602
Sonstige cashwirksame Bilanzveranderungen -334 -943
Free Cashflow des Jahres 50.595 54.765
Dividende fur Vorjahr -36.094 -46.320
Liguiditatsbestand Jahresende 46.627 6.526




Waren zum 1. Januar 2010 46,6 Mio. € an liquiden Mitteln vorhanden, sind durch den
negativen Cashflow aus der Investmenttatigkeit 47,6 Mio. € abgeflossen. Die Bewegungen
des Nettoumlaufvermdgens fuhrten zu einem Cash Abfluss von 0,9 Mio. €.

Der Free Cashflow von 54,8 Mio. € abziglich der im Juni 2010 gezahlten Dividende von 46,3

Mio. € flhrte zu einem Liquiditatsendbestand von 6,5 Mio. €.

Eigenkapital

in TE 2009 2010 Veranderung
von Aktiondren eingezahltes Eigenkapital 734.218| 1.029.782 295.564
Jahresuberschisse (kumuliert) 207.964 226.275 18.311
Dividendenzahlungen (kumuliert) -262.656 | -308.976 -46.320
Eigenkapital 31.12. 679.526 947.080 267.555
in % zur Bilanzsumme 85,2% 87,1%

Das ausgewiesene Eigenkapital hat sich gegentiber dem Vorjahr um 267,5 Mio. € erhéht und
betrug 947,1 Mio. €. Ursachlich hierfir waren drei Kapitalerh6hungen in 2010, die den Saldo
aus der Dividendenzahlung und dem Jahresiiberschuss 2010 um 267,5 Mio. € Uberstiegen.
Die Eigenkapitalquote lag mit 87,1 % auf weiterhin hohem Niveau und Uber dem des
Vorjahrs (85,2 %).

Stille Reserven im Beteiligungsvermdgen

Auf Basis aktueller Verkehrswertgutachten unserer Sachverstandigen (Feri EuroRating
Services AG, Bad Homburg, und GfK GeoMarketing GmbH, Bruchsal) lag der Wert des
Beteiligungsvermoégens zum 31. Dezember 2010 um 392,9 Mio. € (2009: 313,2 Mio. €) Uber

dem Buchwert in der Bilanz.



Sonstige Angaben

Das Grundkapital betragt 51.631.400 € und ist in 51.631.400 nennwertlose Namensaktien

eingeteilt. Der rechnerische Anteil einer Aktie am Grundkapital betragt 1,00 €.

Die Deutsche EuroShop AG hat im Februar 2010 eine Bezugsrechtskapitalerhhung im
Verhéltnis 6:1 durchgefiihrt. Dadurch wurde das Grundkapital auf 44.114.578 € erhdht. Die
neuen Aktien wurden vollstdndig im Rahmen des Bezugsrechts und eines von der
Gesellschaft eingeraumten Uberbezugsrechts von Aktiondren dbernommen. Insgesamt
wurden 6,3 Mio. neue Aktien zu einem Bezugskurs von 19,50 € je Aktie ausgegeben.
Dadurch sind der Gesellschaft rund 123 Mio. € zugeflossen. Die Eintragung der

Kapitalerhéhung in das Handelsregister erfolgte am 2. Februar 2010.

Im Juli 2010 wurde das Grundkapital der Gesellschaft um 1.780.000 € auf insgesamt
45.894.578 € durch Ausgabe von 1.780.000 gegen Sacheinlage erhoht. Die Eintragung der
Kapitalerh6hung in das Handelsregister erfolgte am 13. August 2010.

Im November 2010 hat die Gesellschaft eine Bezugsrechtskapitalerhhung im Verhéaltnis 8:1
durchgefuihrt. Dadurch wurde das Grundkapital auf 51.631.400 € erhoht. Die neuen Aktien
wurden vollstandig im Rahmen des Bezugsrechts und eines von der Gesellschaft
eingeraumten Uberbezugsrechts von Aktionaren tibernommen. Insgesamt wurden 5,7 Mio.
neue Aktien zu einem Bezugskurs von 23,00 € je Aktie ausgegeben. Dadurch sind der
Gesellschaft rund 132 Mio. € zugeflossen. Die Eintragung der Kapitalerhdhung in das

Handelsregister erfolgte am 24. November 2010.

Gemall §8 5 der Satzung kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Grundkapital bis zum 16. Juni 2015 einmal oder mehrfach um insgesamt bis zu 14.540.467 €
durch Ausgabe von neuen auf den Namen lautende nennwertlose Stiickaktien gegen Bar-

und/oder Sacheinlage (Genehmigtes Kapital 2010) erhdhen.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 21. Juni 2011
Wandelschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu 150.000.000 € mit einer
Laufzeit von bis zu sieben Jahren zu begeben und den Inhabern bzw. Glaubigern von
Schuldverschreibungen Wandlungsrechte auf bis zu 7.500.000 neue nennwertlose, auf den
Namen lautende Stiickaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals
von bis zu 7.500.000 € nach naherer MaRgabe der vom Vorstand durch Zustimmung des

Aufsichtsrats zu erlassenden Wandelanleihebedingungen zu gewahren.



Die Deutsche EuroShop AG, Hamburg, ist das Mutterunternehmen des Deutsche EuroShop
Konzerns. lhre Aktien werden unter anderem an der Borse in Frankfurt gehandelt. Sie
befanden sich am 31. Dezember 2010 zu 11,64 % im Besitz von Herrn Alexander Otto
(2009: 12,06 %).

Die Bestellung und Abberufung von Mitgliedern des Vorstands erfolgt auf der Grundlage der
88 84, 85 AktG. Anderungen der Satzung richten sich nach den 88§ 179, 133 AktG, wobei der
Aufsichtsrat auch erméchtigt ist, die Satzung ohne Beschluss der Hauptversammlung an
neue gesetzliche Vorschriften anzupassen, die fiur die Gesellschaft verbindlich werden,

sowie Anderungen der Satzung zu beschlie3en, die nur die Fassung betreffen.

Erklarung zur Unternehmensfihrung
Die Erklarung gemanR Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Governance Kodex sowie geman
§ 289a Abs. 1 HGB uber Unternehmensfuhrung ist auf der Website der Deutsche EuroShop

unter www.deutsche-euroshop.de/ezu veroffentlicht.



Vergutungsbericht

Im Hinblick auf das in 2009 beschlossene Gesetz zur Angemessenheit der
Vorstandsvergiutungen (VorstAG) und der Anderungen des Corporate Governance Kodex
hat der Aufsichtsrat im April 2010 das bestehende Vergitungsmodell Uberpruft und mit

Wirkung fur das Geschéftsjahr 2010 an die gesetzlichen Anforderungen angepasst.

System der Vorstandsvergutung

Die Vorstandsbeziige werden vom Aufsichtsrat festgelegt. Das Vergutungssystem sieht
neben einer erfolgsunabhangigen Jahresgrundvergttung, die sich an den Aufgaben des
jeweiligen Vorstandsmitglieds orientiert, eine erfolgsbezogene Vergutungskomponente sowie
Sachleistungen in  Form eines Firmenfahrzeuges sowie Beitrage flr eine

Altersvorsorgeversicherung vor.

Die Tantieme als erfolgsbezogene Vergitungskomponente orientiert sich an der
nachhaltigen Unternehmensentwicklung. Die Tantieme basiert auf dem gewichteten
Durchschnitt des Geschéftsjahres und der vorhergehenden zwei Geschaftsjahre. Dabei wird
das Konzern- EBT (ohne Bewertungsergebnis) des Geschéftsjahres mit 60 %, das des
letzten Geschaftsjahres mit 30 % und das des vorletzten Geschéftsjahres mit 10 % in die
Bemessungsgrundlage einbezogen. Von der Bemessungsgrundlage erhalt Herr Boge 0,5 %
und Herr Borkers 0,2 % als Tantieme. Die Tantieme ist der H6he nach begrenzt auf 150 %

der jahrlichen Grundvergutung.

Die erfolgsunabhéngige Jahresgrundvergitung fur Herrn Boge betragt 300.000 € und fir
Herrn Borkers 168.000 €. FiUr das Geschaftsjahr 2010 ergibt sich darlber hinaus fir Herrn
Bdge ein Tantiemeanspruch von 294 T€ und fur Herrn Borkers von 117 T€, die mit Billigung

des Konzernabschlusses durch den Aufsichtsrat zur Auszahlung gelangen.

Sollte sich die Ertrags- und Vermogenslage der Gesellschaft wahrend der Laufzeit des
jeweiligen Anstellungsvertrages so erheblich verschlechtern, dass die Weiterzahlung der
Bezuige unbillig wéare, gelten die Regelungen des § 87 Abs. 2 AktG. Uber den Umfang der

Herabsetzung der Bezlige entscheidet der Aufsichtsrat nach freiem Ermessen.

Im Falle einer vorzeitigen Beendigung des Anstellungsvertrags durch die Gesellschaft, ohne
dass hierfur ein wichtiger Grund vorliegt, haben die Vorstadnde Anspruch auf eine Abfindung

in Hohe der bis zum Ende der vereinbarten Vertragslaufzeit ausstehenden



Jahresvergitungen,  begrenzt jedoch auf maximal zwei Jahresvergitungen
(Jahresgrundvergiitung zzgl. Tantieme). Fur die Bemessung der Hohe der
Jahresvergitungen ist der Durchschnitt der Jahresvergitung des letzten Geschaftsjahrs und

der voraussichtlichen Jahresvergitung des laufenden Geschaftsjahres maf3gebend.

Als Komponente mit langfristiger Anreizwirkung wurde erstmalig ein so genannter Long Term
Incentive (LTI) in 2010 vereinbart. Die Hohe des LTI basiert auf der Verdnderung der
Marktkapitalisierung der Deutsche EuroShop AG im Zeitraum vom 1. Juli 2010 und dem 30.
Juni 2015. Die Marktkapitalisierung ergibt sich aus der Multiplikation des Aktienkurses mit
der Anzahl der ausgegebenen Aktien der Gesellschaft. Zum 1. Juli 2010 hat die
Marktkapitalisierung entsprechend den Angaben der Deutsche Borse 983,5 Mio. € betragen.

Bei einer positiven Veranderung der Marktkapitalisierung in dem vorbenannten funfjahrigen
Zeitraum von bis zu 500 Mio. € erhalt Herr Boge 0,2 % und Herr Borkers 0,025 % der
Veranderung. Fur eine dartiber hinausgehende Veranderung werden 0,1 % bei Herrn Boge
und 0,0125 % bei Herrn Borkers vergitet. Die Auszahlung des LTI erfolgt bei Herrn Borkers
im Dezember 2015, bei Herrn Boge in funf gleichen Jahresraten, erstmals am 1. Januar
2016. Im Falle einer vorzeitigen Beendigung des Anstellungsvertrages durch die
Gesellschaft werden bis dahin entstandene etwaige Anspriche aus dem LTI vorzeitig

ausgezabhilt.

Aufgrund der aufRerordentlich erfreulichen Entwicklung der Deutsche EuroShop AG im
zweiten Halbjahr 2010 erhdhte sich die Marktkapitalisierung der Gesellschaft bis zum 31.
Dezember 2010 auf 1.496,3 Mio. €. Sie lag damit um 512,8 Mio. € Uber dem Stand vom 1.
Juli 2010. Der Barwert des sich daraus ergebenden potenziellen Anspruchs auf den Long
Term Incentive belief sich zum Jahresende auf 960 T€. Zum 31. Dezember 2010 wurde

erstmals hierfur eine Rickstellung in Héhe von 85 T€ gebildet.



Vergutung des Vorstands in 2010

Die Beziige des Vorstands betrugen 1.154 T€ und verteilen sich wie folgt:

Erfolgsunabhé | Erfolgsbez
) Neben- Gesamt Gesamt
ngige ogene . .
Verailt Verailt leistungen Vorjahr
ergutun ergutun
9 9 9 9 TE TE TE
TE TE
Claus-Matthias Boge 300 439 64 803 615
Olaf G. Borkers 168 172 11 351 278
468 611 75 1.154 893

Die erfolgsbezogenen Vergitungen flr das Geschaftsjahr 2010 belaufen sich auf 411 T€.
Darlber hinaus werden anteilige Tantiemen in Hohe von 200 T€ fir das Geschéaftsjahr 2009
ausgewiesen, da bisher die endglltige Hohe der Tantiemen erst nach Feststellung des

Jahresabschlusses vom Aufsichtsrat festgelegt wurden.

Die Nebenleistungen umfassen die Uberlassung eines PKWs zur dienstlichen und privaten

Nutzung sowie Beitrage in eine Altersvorsorgeversicherung.

Vorschisse oder Kredite wurden nicht gewdhrt. Die Gesellschaft ist zugunsten dieser

Personen keine Haftungsverhaltnisse eingegangen.

System der Aufsichtsratsvergutung

Die Verglutung des Aufsichtsrats basiert auf 8 8 Abs. 4 der Satzung der Deutsche EuroShop
AG. Die Vergitung betrdgt danach 50.000 € fur den Vorsitzenden, 37.500 € fUr den
stellvertretenden Vorsitzenden sowie je 25.000 € fur die weiteren Aufsichtsratsmitglieder. Die
Mitgliedschaft in Ausschissen wird bei der Aufsichtsratsvergitung nicht zusatzlich
berticksichtigt. Zudem enthalt die Vergitung keine erfolgsorientierten Anteile. Die
Festsetzung der Vergitung orientiert sich am Geschéaftsmodell sowie an der GrolRe des
Unternehmens und der damit verbundenen Verantwortung. Zudem wird die wirtschaftliche
und finanzielle Lage des Unternehmens bericksichtigt. Scheiden Mitglieder des
Aufsichtsrats im Laufe eines Geschaftsjahres aus dem Aufsichtsrat aus, erhalten sie die
Vergitung zeitanteilig. Daneben werden nach § 8 Abs. 5 der Satzung die baren Auslagen

erstattet.



Vergutung des Aufsichtsrates in 2010

Die Bezuge der Mitglieder des Aufsichtsrats beliefen sich im Geschéftsjahr auf 223 T€ und

verteilen sich wie folgt:

Gesamt Vorjahr
2010
T€ T€
Manfred Zaf} 59,50 59,50
Dr. Michael Gellen 44,62 44,62
Thomas Armbrust 29,75 29,75
Alexander Otto 29,75 29,75
Dr. J6rn Kreke 29,75 29,75
Dr. Bernd Thiemann 29,75 29,75
Inkl. 19% Umsatzsteuer 223,12 223,12

Vorschiusse und Kredite wurden diesem Personenkreis nicht gewahrt.

Sonstiges

Es bestehen keine Vereinbarungen mit Mitgliedern des Vorstands, die bei Ablauf des

bestehenden Anstellungsvertrages eine Abfindungszahlung vorsehen.

Es werden keine Pensionen an ehemalige Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats

oder deren Angehdrige gezabhilt.

Entschadigungsvereinbarungen der Deutsche EuroShop AG, die fuir den Fall eines
Kontrollwechsels mit Vorstandsmitgliedern oder Arbeitnehmern der Gesellschaft

getroffen sind

Mit zwei Arbeitnehmern wurde eine sogenannte Change-of-Control-Regelung vereinbart.
Danach haben sie ab dem Zeitpunkt des Wirksamwerdens eines Kontrollwechsels fur zwolf
Monate ein Sonderkundigungsrecht mit einer Frist von einem Monat zum Quartalsende,
soweit ihnen die Gesellschaft mitgeteilt hat, dass sie in ihren derzeitigen Positionen nicht

mehr eingesetzt werden.



Ein Change-of-Control liegt vor, wenn die Deutsche EuroShop AG mit einer anderen
Gesellschaft fusioniert, ein offentliches Ubernahmeangebot nach dem Deutschen
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz (WpUG) abgegeben und von den Aktionaren
mehrheitlich angenommen wurde, eine Eingliederung in einen neuen Unternehmensverbund

erfolgt oder ein Going Private inklusive Delisting vollzogen wird.

Bei Beendigung des Arbeitsverhéltnisses erhalten diese Mitarbeiter in diesem Falle eine
Einmalzahlung in Hohe von drei Bruttomonatsgehaltern multipliziert mit der Anzahl der Jahre

der Betriebszugehorigkeit, maximal jedoch begrenzt auf 24 Bruttomonatsgehalter.
Im  Ubrigen gibt es derzeit im Deutsche EuroShop Konzern keine

Entschadigungsvereinbarungen mit Mitgliedern des Vorstands oder weiteren Arbeitnehmern

fur den Fall eines Kontrollwechsels.

Risiko- und Chancenmanagement, Internes Kontrollsystem

Grundséatze

Die Strategie der Deutsche EuroShop zielt darauf ab, das Vermdgen der Aktionare zu
erhalten und nachhaltig zu steigern sowie aus der Vermietung der Immobilien einen
nachhaltig hohen Liquiditatsiiberschuss zu erwirtschaften und damit zu gewahrleisten, die
Aktiondre durch Ausschittung einer angemessenen Dividende dauerhaft am
Unternehmenserfolg beteiligen zu kdnnen. Der Schwerpunkt des Risikomanagementsystems
liegt daher in der Uberwachung der Einhaltung der Strategie und hierauf aufbauend in der
Erkennung und Beurteilung von Risiken und Chancen sowie der grundsatzlichen
Entscheidung zum Umgang mit diesen Risiken. Das Risikomanagement gewéhrleistet, dass
Risiken frihzeitig erkannt, bewertet, zeitnah kommuniziert und begrenzt werden. Die
Uberwachung und Steuerung der identifizierten Risiken bilden den Schwerpunkt des
Internen Kontrollsystems fir das auf Konzernebene im Wesentlichen der Vorstand
verantwortlich ist. Das Interne Kontrollsystem st integraler Bestandteil des

Risikomanagementsystems.

Der Abschlussprifer prift im Rahmen seines gesetzlichen Prifungsauftrages fir die
Jahresabschlussprifung, ob das Risikofriherkennungssystem geeignet ist,

unternehmensgefahrdende Risiken und Entwicklungen frihzeitig zu erkennen.



Die Risikoanalyse besteht im Erkennen und Analysieren derjenigen Faktoren, welche die
Zielerreichung gefahrden kénnen. Der Prozess der Risikoanalyse beantwortet die Frage, wie
mit den Risiken umzugehen ist, da sich das Umfeld, die rechtlichen Grundlagen und die
Arbeitsbedingungen laufend veréandern. Die daraus resultierenden Kontrollaktivitdten sind in

Prozesse einzubetten, die fir die Erreichung der Geschéaftsziele wesentlich sind.

Wesentliche Merkmale

Im Rahmen bestehender Dienstleistungsvertrage wird der Vorstand der Deutsche EuroShop
AG laufend Uber die Geschaftsentwicklung der jeweiligen Objektgesellschaften unterrichtet.
Dabei werden quartalsweise fir jedes Shoppingcenter Abschlisse und Controllingberichte
sowie einmal jahrlich mittelfristige Unternehmensplanungen vorgelegt. Der Vorstand
Uberpruft und analysiert diese Berichte, indem er unter anderem folgende Informationen zur

Risikoeinschatzung heranzieht:

1. Bestandsobjekte
= Entwicklung der Auf3enstande
= Entwicklung der Vermietungsstande
= Entwicklung der Einzelhandelsumsatze in den Shoppingcentern

= Abweichungen von geplanten Objektergebnissen

2. Im Bau befindliche Objekte
= Entwicklung der Vorvermietung
= Bautenstand

= Budgetstand

Hierbei werden Risiken identifiziert, indem Sachverhalte und Verédnderungen betrachtet
werden, die von den urspringlichen Planungen und Kalkulationen abweichen. Auch die
planmaRige Auswertung von Konjunkturdaten wie z.B. das Konsumklima oder die
Entwicklung der Einzelhandelsumsatze flieRen in das Risikomanagement ein. Ebenso

werden Aktivitaten der Wettbewerber laufend beobachtet.

Prozess der Abschlusserstellung

Die Abschlusserstellung ist ein weiterer wichtiger Bestandteil des internen Kontrollsystems,
deren Uberwachungs- und Kontrollfunktion auf Ebene der Konzernholding erfolgt. Dabei
stellen interne Regelungen und Leitlinien die Konformitdt des Jahresabschlusses und

Konzernabschlusses sicher.



Es erfolgen manuelle Prozesskontrollen wie z. B. das ,Vier-Augen-Prinzip“ seitens der fur die
OrdnungsmaRigkeit der Rechnungslegung beauftragten Mitarbeiter sowie des Vorstands.
Der Abschlussprifer fuhrte zudem im Rahmen seiner Prifungstatigkeit externe,

prozessunabhangige Prifungstétigkeiten durch, auch im Bezug auf die Rechnungslegung.

Einschrénkende Hinweise

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem ermoglicht durch die im Konzern
festgelegten Organisations-, Kontroll- und UberwachungsmaRnahmen die vollstandige
Erfassung, Aufbereitung und Wirdigung von unternehmensbezogenen Sachverhalten sowie

deren sachgerechte Darstellung in der Konzernrechnungslegung.

Es kann allerdings nicht vollstandig ausgeschlossen werden, dass durch persénliche
Ermessensentscheidungen, fehlerhafte Kontrollen, kriminelle Handlungen oder sonstige
Umstande die Wirksamkeit und Verlasslichkeit des eingesetzten internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems eingeschrankt und daher die Anwendung der eingesetzten
Systeme keine absolute Sicherheit hinsichtlich der richtigen, vollstandigen und zeitnahen

Erfassung von Sachverhalten in der Konzernrechnungslegung gewahrleisten kann.

Die getroffenen Aussagen beziehen sich nur auf die in den Konzernabschluss der Deutsche
EuroShop einbezogenen Tochterunternehmen, bei denen die Deutsche EuroShop mittelbar
oder unmittelbar Uber die Mdoglichkeit verfugt, deren Finanz- und Geschaftspolitik zu

bestimmen.

Darstellung wesentlicher Einzelrisiken

Konjunkturelle und volkswirtschaftliche Risiken

Nachdem die gesamte Weltwirtschaft zwei Jahre lang einen massiven Schrumpfungsprozess
durchlaufen hat, wurde in 2010 die Trendwende im konjunkturellen Verlauf geschafft.
Deutschland konnte wieder positive Wachstumsraten erzielen. Das Bruttoinlandsprodukt
stieg in 2010 um 3,6 %. Dies ist vor allem dem wirtschaftlichen Aufholprozess der
Schwellenlander und der positiven Wirtschaftsentwicklung in Asien zu verdanken, der zu
einem massiven Anstieg der Exporttatigkeit fuhrte. Fur das laufende Jahr rechnet die

Bundesregierung mit einem geringeren Wachstum von 2,25 %.



Die Lage an den Finanzmaérkten hat sich leicht entspannt. Die Finanzmarktkrise ist allerdings
noch langst nicht ausgestanden. Vielmehr bleibt die Wirtschaftspolitik aufgefordert,

geeignete Regelungen fir die Bereinigung der Bankbilanzen zu finden.

Daneben blicken die Haushalte und Unternehmen vielerorts wieder etwas optimistischer in
die nahere Zukunft. Dazu tragt auch die niedrige Inflation bei, die sich im Berichtsjahr
moderat entwickelt hat. Vom Arbeitsmarkt kommen gegenwartig viele positive Nachrichten.
Sofern sich die gute Konjunktur in Deutschland als Zuwachs bei den Léhnen und Gehaltern
der Arbeiter und Angestellten bemerkbar macht, wird sich die Binnennachfrage vermutlich

weiter positiv entwickeln.

Die Budgetdefizite des Staates haben sich durch die Krise in vielen EU-Landern dramatisch
erhoht und es mussten kollektive Rettungsschirme fir Griechenland, Irland und Portugal
aufgespannt werden. In den Vereinigten Staaten von Amerika zeichnet sich zwar ein Ende
der Talfahrt ab, allerdings liegt hier die Arbeitslosigkeit doppelt so hoch wie vor dem
Ausbruch der Krise und der US-Konsum, der bis dato immer die Antriebskraft der
Weltwirtschaft darstellte, wird vermutlich in den kommenden Jahren kaum
Wachstumsimpulse liefern kdnnen. Die US-amerikanische Notenbank zeigte sich im Hinblick
auf die Bekampfung der Arbeitslosigkeit enttduscht und versucht, Gber den Ankauf von
Staatsanleihen die Wirtschaftsaktivitaten zu stimulieren. Dieses Vorgehen ist umstritten.
Kritiker beflirchten, dass durch unbegrenzt verfligbare Liquiditdt Vermdgenspreisblasen
entstehen kénnten und so die theoretischen Annahmen der so genannten

Katastrophenhausse Wirklichkeit werden.

Die Deutsche EuroShop AG ist mit Blick auf ihr Geschéaftsmodell, der langfristigen und
inflationsgesicherten Vermietung von Einzelhandelsflichen sowie den damit verbundenen
Risiken nicht so stark von der wirtschaftlichen Entwicklung abhangig wie Unternehmen
anderer Branchen. Die Entwicklungen der Vergangenheit haben gezeigt, dass wir mit der
Ansiedlung unserer Shoppingcenter in erstklassigen Lagen und mit einer breiten
Branchendiversifikation innerhalb der Center auch in stagnierenden Phasen

Geschaftserfolge erzielen kénnen.



Markt- und Branchenrisiken

Wir beobachten, dass sich der Einzelhandel in den letzten Jahren strukturell gewandelt hat
und diese Entwicklungen daher auch unter Risikomanagementaspekten differenziert
betrachtet werden mussen. Die Deutsche EuroShop profitiert mit ihnrem Geschéftsmodell von
einem Trend, der eine Verschiebung der Marktanteile weg vom traditionellen
Facheinzelhandel zugunsten gréRerer Fachmarktzentren und gut gefuhrter Shoppingcenter

darstellt.

Diese Entwicklung beinhaltet fir uns derzeit eher eine Chance, weil ein gesamtwirtschaftlich
ricklaufiges Konsumverhalten sich somit nicht zwingend negativ auf die Umsatze der
Einzelhandler in unseren Shoppingcentern auswirken muss. Die beschriebene Tatsache
fuhrt zu einer Spreizung im geschéftlichen Erfolg der unterschiedlichen Segmente im

Einzelhandel.

Nach vorlaufigen Berechnungen sind die Umsétze im Einzelhandel im Jahr 2010 nominal um
2,3 % gestiegen, nachdem sie im Vorjahr noch um 3,7 % gesunken waren. Wir gehen davon

aus, dass die Einzelhandelsumséatze auch 2011 leicht steigen werden.

Wir minimieren Markt- und Branchenrisiken durch intensive Marktbeobachtungen und durch

Abschluss langfristiger Vertrage mit bonitatsstarken Mietern aller Einzelhandelssegmente.



Mietausfallrisiko

Es ist moglich, dass bestehende Mietvertrdge durch Mieter nicht mehr erfullt oder bei Neu-
und Anschlussvermietungen die bisherigen Mieten nicht mehr erzielt werden kdnnen. In der
Folge wirden die Einnahmen geringer ausfallen als kalkuliert und eventuell
Ausschittungsreduzierungen noétig werden. Sofern die Mieteinnahmen flr eine
Objektgesellschaft nicht mehr ausreichen, um die Zins- und Tilgungsleistungen zu erfillen,
konnte dies zum Verlust des gesamten Objekts fihren. Die Umsatzentwicklung der Mieter
und die Entwicklung der AuRenstdnde werden diesbezliglich regelmal3ig analysiert und bei
auftretenden  Negativentwicklungen werden frihzeitig NachvermietungsmalRhahmen

ergriffen.

Fur das Ausfallrisiko stellen die Mieter entsprechende Mietsicherheiten. Dartber hinaus

werden im Einzelfall Wertberichtigungen bei der Bilanzierung bericksichtigt.

Kostenrisiko

Ausgaben fir laufende Instandhaltungen oder Investitionsprojekte kénnen héher ausfallen
als aufgrund von Erfahrungswerten kalkuliert. Risiken aus Kosteniberschreitungen bei
laufenden Investitionsprojekten werden dadurch minimiert, dass schon in der Planungsphase
fur alle erkennbaren Risiken vorsorglich Kostenansétze in der Kalkulation berlcksichtigt
werden. Darliber hinaus werden Bauauftrdge grundsatzlich nur an bonitatsstarke
Generalunternehmen zum Festpreis vergeben. Baubegleitend wird durch die von uns
beauftragten Unternehmen ein professionelles Projektmanagement gewahrleistet.
Kostenuberschreitungen fir laufende Bauprojekte kénnen im Einzelfall aber grundsatzlich

nicht ganzlich vermieden werden.

Bewertungsrisiko

Der Wert einer Immobilie bestimmt sich im Wesentlichen nach dem Ertragswert, der
seinerseits von Faktoren wie der Hohe der jahrlichen Mieteinnahmen, dem zugrunde
gelegten Standortrisiko, der Entwicklung des langfristigen Kapitalmarktzinses und dem
allgemeinen Zustand der Immobilie abhangt. Eine Verringerung der Mieteinnahmen oder
eine Verschlechterung des Standortrisikos hat zwangslaufig einen niedrigeren Ertragswert
zur Folge. So wird die Wertentwicklung der Immobilien maf3geblich auch von verschiedenen
gesamtwirtschaftlichen oder regionalen Faktoren sowie objektspezifischen Entwicklungen
beeinflusst, die nicht vorhersehbar oder von der Gesellschaft beeinflussbar sind. Die
beschriebenen  Faktoren flieBen in die jahrliche Verkehrsbewertung unserer

Bestandsimmobilien durch unabhéangige Gutachter ein.



Wahrungsrisiko

Die Aktivitaten der Deutsche EuroShop AG finden ausschlie3lich im europaischen
Wirtschaftsraum  statt. Uberschaubare Wahrungsrisiken ergeben sich bei den
osteuropaischen Beteiligungsgesellschaften. Diese Risiken werden nicht abgesichert, da es
sich um reine Umrechnungsvorgénge zum Bilanzstichtag handelt und insoweit damit keine
Cashflow-Risiken verbunden sind. Das operative Wahrungsrisiko ist durch die Kopplung von
Mieten und Darlehensverbindlichkeiten an den Euro weitgehend abgesichert. Ein Risiko
konnte entstehen, wenn Mieter durch einen abrupten Kursverfall des ungarischen Forint oder
des polnischen Zloty nicht mehr in der Lage waren, die dann deutlich hdheren

Fremdwahrungsmieten zu zahlen.

Finanzierungs- und Zinsénderungsrisiken

Das Zinsanderungsrisiko wird bei neuen Immobilienfinanzierungen weitestgehend durch
Abschluss langfristiger Darlehen mit Zinsbindungsfristen von bis zu 20 Jahren reduziert. Es
ist nicht auszuschlie3en, dass eine Anschlussfinanzierung nur zu hdheren Zinsséatzen als
bisher realisiert werden kann. Die Zinshéhe wird maRgeblich von den volkswirtschaftlichen

Rahmenbedingungen bestimmt und ist daher fir uns nicht vorhersehbar.

Auch ist nicht vollig auszuschlieBen, dass etwa im Zuge einer Verschlechterung der
Ertragslage  der  Gesellschaft  Kreditinstitute  nicht  zur  Gewahrung  einer
Anschlussfinanzierung oder Verldangerung von Kreditlinien bereit sind. Das Zinsumfeld wird
eng Uberwacht, um auf Zinsanderungen angemessen durch Finanzierungsalternativen oder
gegebenenfalls Absicherungen reagieren zu kénnen. Damit ist aus heutiger Sicht bei einem
Durchschnittszinssatz von 5,03 % im Konzern kein wesentliches Risiko verbunden, zumal
die letzten  Anschlussfinanzierungen  zu niedrigeren  Zinssatzen als  die
Ursprungsfinanzierungen und dem gegenwartigen Durchschnittszinssatz abgeschlossen

werden konnten.

Die Deutsche EuroShop AG setzt derivative Finanzinstrumente im Sinne des Hedge
Accounting von Zinsanderungsrisiken ein. Durch diese eingesetzten Zinsswapgeschéafte
werden aus variablen Zinsen feste Zinsen. Ein Zinsswap ist ein wirksames
Sicherungsgeschaft, wenn die Kapitalbetrdge, Laufzeiten, Zinsanpassungs- bzw.
Ruckzahlungstermine, die Zeitpunkte fur Zins- und Tilgungszahlungen sowie die
Bemessungsgrundlage fir die Festsetzung der Zinsen beim Sicherungsgeschéaft und
Grundgeschaft identisch sind und die Vertragspartei den Vertrag erfillt. Liquiditatsrisiken

sowie andere Risiken bestehen aus den Finanzinstrumenten nicht. Das Ausfallrisiko



begegnet die Gesellschaft in einer strengen Prufung ihrer Vertragspartner. Ein

Effektivitatstest fur die beschriebenen Sicherungsgeschéafte wird regelmafig durchgefuhrt.



Schadensrisiko

Die Objektgesellschaften tragen das Risiko der ganzen oder teilweisen Zerstérung der
Objekte. Die unter Umstéanden falligen Leistungen der Versicherung konnten nicht
ausreichen, um den kompletten Schaden zu ersetzen. Es ist denkbar, dass nicht fur alle
theoretisch maoglichen Schaden hinreichender Versicherungsschutz besteht oder die

Versicherer ihre Leistungen verweigern.

IT-Risiko

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

reproduzierbar.

Personalrisiko

Mit Blick auf die geringe Mitarbeiteranzahl der Deutsche EuroShop AG ist das Unternehmen
abhangig von einzelnen Personen in Schlisselpositionen. Der arbeitnehmerbezogene
Abgang von Leistungstrdgern wurde zu einem Verlust von Know-how fiihren und die
Ersatzrekrutierung und Einarbeitung neuer Mitarbeiter konnte das laufende Tagesgeschaft

temporar beeintrachtigen.

Rechtliches Risiko
Die Konzeption unseres Geschaftsmodells erfolgt auf der Basis der derzeitigen
Gesetzeslage, Verwaltungsauffassung und Rechtsprechung, die sich jedoch jederzeit andern

kann.

Einschatzung der Gesamtrisikoposition

Die Deutsche EuroShop hat auf der Grundlage des beschriebenen Uberwachungssystems
geeignete Malinahmen getroffen, um bestandsgefahrdende Entwicklungen frihzeitig zu
identifizieren und ihnen entgegenzuwirken. Dem Vorstand sind keine Risiken bekannt, die

den Fortbestand des Unternehmens gefahrden kénnen.



Ausblick

Fragile Dynamik des Aufschwungs

2010 war das Jahr eins nach der gro3ten Wirtschaftskrise seit den 1930er Jahren und wurde
daher mit Spannung erwartet. Es war gepragt von vielen positiven Uberraschungen sowie
einer neuen Krise: Die in den hoch verschuldeten Euroldndern Griechenland, Irland und
Portugal. Dem Aufschwung hierzulande konnte das dennoch nichts anhaben. Die deutsche
Wirtschaft befindet sich dank eines stark anziehenden Welthandels und einer guten
Binnennachfrage wieder im Aufwind. Das soll sich nach Erwartung der Bundesregierung in
den beiden kommenden Jahren noch weiter fortsetzen. Diese Entwicklung spiegelt sich am
Arbeitsmarkt wieder. Die Beschaftigtenquote liegt auf einem historischen Héchststand und
bei einer anhaltenden Zunahme der Wirtschaftsleistung durfte sich die Lage am Arbeitsmarkt

auch im laufenden Jahr nochmals verbessern.

Die Verbraucherpreise stiegen gegeniber 2009 um 1,1 %. Insbesondere die Kosten fir
Energie, Benzin, Heizdl und Strom legten deutlich zu. Aber auch bei vielen Nahrungsmitteln
war ein Anziehen der Preise festzustellen. Die gute Binnennachfrage sollte durch Zuwéachse

bei den Lohnen und Gehaltern in 2011 anhalten.

Fur den Aufschwung gibt es allerdings erhebliche Risiken, vor allem durch die Schuldenkrise
mehrerer europaischer Staaten. Sollte es zu einer Staatsinsolvenz im Euroraum kommen,
waren eine weitere Finanzkrise und eine weltweite Rezession eine mdgliche Folge. Des
Weiteren ist die Stabilitat der Finanzméarkte immer noch nicht wiederhergestellt und die

Folgen der drastischen Geldmengenausweitung in den USA Uberhaupt nicht absehbar.

Trotz des herausfordernden Umfelds fuhlt sich die Deutsche EuroShop AG weiterhin gut
aufgestellt. Alle Objekte sind voll und langfristig vermietet, ebenso sind die

Objektgesellschaften langfristig finanziert.

Wir hatten zum Jahresende eine 150-Mio.-€-Kreditlinie, die nur in H6he von 17 Mio. € in
Anspruch genommen war, sodass wir weiterhin jederzeit in der Lage sind, Investments zu

tatigen.

Aufgrund der weiterhin bestehenden Unsicherheiten an den Finanzmarkten und der Angst

vor deutlich steigenden Inflationsraten steigt weltweit der Wunsch nach wertgesicherten



Kapitalanlagen. Dies treibt u.a. auch die Nachfrage nach Immobilien, der derzeit kein
ausreichendes Angebot gegeniiber steht. Insbesondere Einzelhandelsimmobilien stehen bei
vielen institutionellen Investoren im Fokus des Interesses. Dies flhrt zu steigenden
Kaufpreisvorstellungen potenzieller Verkaufer. Aufgrund des Anlagedrucks vieler Investoren
besteht aus unserer Sicht derzeit die Gefahr, dass es erneut zu Ubertreibungen am
Immobilienmarkt kommt. Wir werden daher die Entwicklung des Immobilienmarktes in den
nachsten Monaten sehr intensiv beobachten. Weitere Investments werden wir — wie in der
Vergangenheit — nur dann tatigen, wenn die langfristig erzielbare Rendite in einem
verninftigen Verhéltnis zu den Risiken der Investition steht. Denn auch ohne weitere
Investments werden wir weiter wachsen. Hierzu beitragen werden nicht zuletzt die

Erweiterungs-, Modernisierungs- und UmstrukturierungsmafRnahmen in unserem Portfolio.

Die Erweiterung der Altmarkt-Galerie in Dresden wurde zum Ende des 1. Quartals 2011
fertiggestellt und am 31. Marz fur die Kunden und Besucher geoffnet. Die
Einzelhandelsflachen sind bis auf eine Restflache voll vermietet, sodass sich die Anzahl der
Shops um rund 95 auf rund 200 erhoht. Die Hotelflachen sind ebenfalls langfristig vermietet.
Die Eroffnung des Hotels ist im Sommer 2011 geplant. Die Buiroflachen sind noch nicht
vermietet, aber die Vermietung ist in vollem Gange. Erfahrungsgeman ist aber mit einem
langeren Vermarktungsprozess zu rechnen. Die prognostizierten Mietertrage liegen
insgesamt leicht Gber den Erwartungen, wahrend die Investitionskosten trotz erheblicher

wetterbedingter Behinderungen voll im Budget liegen.

Ebenso im Plan liegen die Erweiterungs- und Modernisierungsmafnahme im A 10 Center.
Die neuen Einzelhandelsflachen in der so genannten A 10 Triangel sind bereits alle
vermietet und wurden Anfang April 2011 er6ffnet. Erste ModernisierungsmalRnahmen im
Bestand sind durchgefiihrt. Abgeschlossen wird die Modernisierung der Bestandsimmobilie
bis zum Jahresende 2011. Die Mietertragsprognose liegt beim A 10 Center ebenfalls Uber

Plan, wahrend die Investitionskosten eingehalten werden kénnen.

Die Erweiterungsmal3nahme im Main-Taunus-Zentrum wird bis Ende 2011 fertiggestellt sein.
Bis auf wenige Restflachen konnten die Einzelhandelsflachen der rund 80 neuen Shops
bereits vermietet werden. Die Mietertragsprognose liegt spurbar tUber den Erwartungen,

wahrend die Investitionskosten im Plan liegen.



Bei den Bestandsobjekten erwarten wir eine stabile Entwicklung. In den drei Centern City-
Arkaden Wuppertal, der City-Galerie Wolfsburg sowie der Galeria Dominikanska in Breslau
laufen in 2011 (zehn Jahre nach Er6ffnung) viele Mietvertrage aus. Dies gibt uns die
Chance, den Mieter- und Branchenmix der Objekte zu optimieren und sie fir die nachsten
zehn Jahre zu positionieren. Die daflr erforderlichen Investitionen werden aus vorhandenen
Liguiditatsreserven der Objektgesellschaften sowie aus den laufenden Barliberschiissen der
Gesellschaften finanziert. Dies wird zu temporar geringeren Ausschittungen der jeweiligen

Beteiligungsgesellschaft flihren.

Insgesamt schauen wir sehr zuversichtlich in das neue Geschéftsjahr.

Im Geschaftsjahr 2011 erwarten wir Beteiligungsertrage von 32,9 Mio. € gegentber 31,2
Mio. € in 2010. Diese sollen in 2012 auf rund 47,6 Mio. € steigen. Die Prognose fir das
Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit 2011 belauft sich auf 23,9 Mio. € (2010: 22,2
Mio. €). Fur 2012 erwarten wir ein auf rund 38,7 Mio. € steigendes Ergebnis der

gewohnlichen Geschéftstatigkeit.

Aufgrund der seit dem Geschéaftsjahr 2006 geanderten bilanziellen Behandlung der
Ausschittungen unserer Beteiligungsgesellschaften hat das Ergebnis der gewdhnlichen
Geschaftstatigkeit im Hinblick auf unsere Dividendenzahlungsfahigkeit nur noch eine geringe

Aussagekratft.

Tatsachlich  erwarten wir in 2011 Liquiditatsausschittungen aus laufender
Vermietungstatigkeit von 70,6 Mio. € (2010: 63,9 Mio. €), von denen 32,9 Mio. € als Ertrage
aus Beteiligungen ergebniswirksam verbucht und 37,7 Mio. € gegen die
Beteiligungsbuchwerte verrechnet werden. Fir 2012 planen wir Ausschittungen aus den
Beteiligungsgesellschaften von 72,3 Mio. €. Der Free Cashflow soll von 54,2 Mio. € in 2010
auf 61,5 Mio. € in 2011 und auf 63,4 Mio. € in 2012 steigen.

Damit sollte es aus heutiger Sicht mdglich sein, auch fur die Geschaftsjahre 2011 und 2012

eine Dividende von 1,10 € je Aktie auszahlen zu kénnen.

Hamburg, den 13. April 2011



Deutsche EuroShop AG, Hamburg
Bilanz zum 31. Dezember 2010

Aktiva 31.12.2010 31.12.2009 Passiva 31.12.2010 31.12.2009
€ € € €
A. Anlagevermégen A. Eigenkapital
I.  Immaterielle Vermdgensgegenstande I.  Grundkapital 51,631,400.00 37,812,496.00
entgeltlich erworbene gewerbliche Schutzrechte und ahnliche (Bedingtes Kapital € 7.500.000; 2009: € 7.500.000)
Rechte und Werte 29,183.14 23,727.38 Il. Kapitalricklage 836,654,401.27 593,392,945.27
lll. Gewinnricklage 2,000,000.00 2,000,000.00
Il. Sachanlagen IV. Bilanzgewinn 56,794,540.00 46,320,306.90
Betriebs- und Geschéaftsausstattung 30,149.34 40,977.12

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

845,325,788.24
233,341,547.49

573,628,385.05
177,513,192.40

B. Umlaufvermégen
I. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande
1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen

2. Sonstige Vermégensgegenstande

Il. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

1,078,726,668.21

751,206,281.95

C. Rechnungsabgrenzungsposten

1,609,331.73 15,000.00
186,334.33 98,939.54
6,525,551.98 46,626,642.43
8,321,218.04 46,740,581.97
71,431.09 74,760.73

Summe Aktiva

1,087,119,317.34

798,021,624.65

B. Rickstellungen
1. Steuerriickstellungen
2. Sonstige Riickstellungen

C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen

Summe Passiva

947,080,341.27

32,302,569.99
1,443,786.50

679,525,748.17

28,556,215.24
924,124.50

33,746,356.49

106,072,435.51

220,184.07

29,480,339.74

89,005,740.58

9,796.16

106,292,619.58

89,015,536.74

1,087,119,317.34

798,021,624.65




Deutsche EuroShop AG, Hamburg
Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit

vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

Vorjahr
€ € €
1. Sonstige betriebliche Ertrage 130,009.07 15,888.48
2. Personalaufwand
a) Lohne und Gehélter 1,739,952.35 1,263,883.83
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 95,810.44 1,835,762.79 97,628.44
- davon fur Altersversorgung € 52.953,14 (i.Vj. € 54.161,21)
3. Abschreibungen auf immaterielle Vermbégensgegen-
sténde des Anlagevermdgens und Sachanlagen 23,677.16 23,003.94
4. Sonstige betriebliche Aufwendungen 3,104,797.75 2,012,943.77

5. Ertrage aus Beteiligungen

© 00 N O

- davon aus verbundenen Unternehmen € 26.858.227,78
(i.Vj. € 19.373.183,09)

. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

. Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit
. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

10.
11.
12.
13.
14.

Sonstige Steuern
Jahresuberschuss

Gewinnvortrag

Entnahmen aus der Kapitalriicklage
Bilanzgewinn

31,239,903.61

27,440,950.22

608,080.20 54,237.68
4,833,967.18 4,743,789.51
22,179,788.00 19,369,826.89
3,868,006.00 2,094,417.61
787.00 787.00
18,310,995.00 17,274,622.28
0.00 0.00

38,483,545.00

29,045,684.62

56,794,540.00

46,320,306.90




Deutsche EuroShop AG, Hamburg

Anhang fur das Geschaftsjahr
vom 1. Januar 2010 bis zum 31. Dezember 2010

I. Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss wurde vom Vorstand nach den Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbu-
ches - unter Beachtung des Aktiengesetzes - aufgestellt. Bei der Gewinn- und Verlustrechnung wird das

Gesamtkostenverfahren angewendet.

Soweit Angaben wahlweise im Anhang oder in der Bilanz bzw. in der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgen

kénnen, erfolgen sie im Anhang.

Sollten sich Anderungen aus der erstmaligen Anwendung des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes vom
25. Mai 2009 ergeben haben, erfolgt gem. Art. 67 Abs. 8 S. 2 EGHGB grundséatzlich keine Anpassung der
Vorjahreszahlen, mit Ausnahme des Ausweises der Posten passive latente Steuern und Steuerriickstellun-

gen. Die passiven latenten Steuern wurden im Vorjahr unter den Steuerriickstellungen ausgewiesen.

Il. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die entgeltlich erworbenen immateriellen Vermdgensgegenstdnde und die Sachanlagen stehen mit An-
schaffungskosten, vermindert um planmafiige lineare Abschreibungen zu Buch. Der Umfang der Anschaf-
fungskosten entspricht § 255 Abs. 1 HGB.

Die Finanzanlagen werden mit den Anschaffungskosten reduziert um Ausschittungsbetrage, die lber die
jeweiligen handelsrechtlichen Jahresiiberschiisse der Beteiligungsgesellschaften hinausgehen, angesetzt.
Im Berichtsjahr wurde per Saldo ein Betrag in H6he von T€ 32.708 mit den Anschaffungskosten verrechnet.

Der Anteilsbesitz gemaf § 285 Nr. 11 HGB ist als Anlage dem Anhang beigefugt.

Forderungen, sonstige Vermdgensgegenstande sowie flissige Mittel sind zum Nennbetrag bezie-

hungsweise mit den Anschaffungskosten bilanziert.
Die Riickstellungen bertcksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Sie sind in
Hohe des nach vernlnftiger kaufmannischer Beurteilung zur Abdeckung erkennbarer Risiken und ungewis-

ser Verpflichtungen angesetzt.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfillungsbetrag passiviert.



Ill. Angaben und Erlauterungen zur Bilanz

(1) Entwicklung des Anlagevermégens
Zur Gliederung und Entwicklung des Anlagevermégens verweisen wir auf den separat beigefiigten Anlage-

spiegel.

(2) Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande haben insgesamt eine Restlaufzeit von bis zu ei-

nem Jahr.

(3) Guthaben bei Kreditinstituten
Am Bilanzstichtag bestehen Guthaben auf laufenden Konten in H6he von T€ 336 sowie auf Tagesgeldkon-
ten in H6he von T€ 6.190.

(4) Eigenkapital
Das Grundkapital betragt € 51.631.400 und ist in 51.631.400 nennwertlose Namensaktien eingeteilt. Der

rechnerische Anteil einer Aktie am Grundkapital betragt € 1,00.

Die Deutsche EuroShop AG hat im Februar 2010 eine Bezugsrechtskapitalerhéhung im Verhaltnis 6:1
durchgefiihrt. Dadurch wurde das Grundkapital auf € 44.114.578 erhoht. Die neuen Aktien wurden vollstéan-
dig im Rahmen des Bezugsrechts und eines von der Gesellschaft eingerdumten Uberbezugsrechts von Akti-
onaren Gbernommen. Insgesamt wurden 6,3 Mio. neue Aktien zu einem Bezugskurs von 19,50 je Aktie aus-
gegeben. Dadurch sind der Gesellschaft rund 123 Mio. € zugeflossen. Die Eintragung der Kapitalerhéhung

in das Handelsregister erfolgte am 2. Februar 2010.

Im Juli 2010 wurde das Grundkapital der Gesellschaft um € 1.780.000 auf insgesamt € 45.894.578 durch
Ausgabe von Stick 1.780.000 gegen Sacheinlage erhéht. Die Eintragung der Kapitalerh6hung in das Han-
delsregister erfolgte am 13. August 2010.

Im November hat die Gesellschaft eine Bezugsrechtskapitalerhéhung im Verhdltnis 8:1 durchgefiihrt. Da-
durch wurde das Grundkapital auf € 51.631.400 erhoht. Die neuen Aktien wurden vollstandig im Rahmen
des Bezugsrechts und eines von der Gesellschaft eingeraumten Uberbezugsrechts von Aktionaren iber-
nommen. Insgesamt wurden 5,7 Mio. neue Aktien zu einem Bezugskurs von 23,00 je Aktie ausgegeben.
Dadurch sind der Gesellschaft rund 132 Mio. € zugeflossen. Die Eintragung der Kapitalerhéhung in das

Handelsregister erfolgte am 24. November 2010.



Gemal § 5 der Satzung kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital bis zum 16.
Juni 2015 einmal oder mehrfach um insgesamt bis zu € 14.540.467 durch Ausgabe von neuen auf den Na-
men lautende nennwertlose Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage (Genehmigtes Kapital 2010) er-

hohen.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 21. Juni 2011 Wandelschuldver-
schreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu € 150.000.000 mit einer Laufzeit von bis zu sieben Jahren
zu begeben und den Inhabern bzw. Glaubigern von Schuldverschreibungen Wandlungsrechte auf bis zu
7.500.000 neue nennwertlose, auf den Namen lautende Stiickaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen
Betrag des Grundkapitals von bis zu € 7.500.000 nach naherer MalRgabe der vom Vorstand durch Zustim-

mung des Aufsichtsrats zu erlassenden Wandelanleihebedingungen zu gewahren.

Sonstige Angaben

Gemal § 160 Abs. 1 Ziff. 8 AktG geben wir davon Kenntnis, dass unserer Gesellschaft folgende Beteiligun-
gen und Stimmrechtsveranderungen entsprechend den Mitteilungspflichten nach § 21 Wertpapierhandels-

gesetz gemeldet worden sind:

Aktionar Bestandsmeldung Vorgang (Anteilsschwelle in %6) Neuer davon davon
zum Stimm- im zuzu-
rechts- Eigen- rechnen
anteil besitz in %
in % in %
Benjamin Otto, Hamburg 02.04.2002 | Schwelleniberschreitung (5) 7,74| 0,00 7,74
"Bravo-Alpha" Beteiligungs 02.04.2002 | Schwelleniliberschreitung (5) 7,74 3,71 4,03

G.m.b.H., Hamburg

Alexander Otto, Hamburg 25.11.2005 | Schwellentberschreitung (5, 10) 12,27 0,91 11,36

AROSA Vermogensverwal-
tungs-gesellschaft m.b.H.,
Hamburg 02.02.2010 | Schwellenunterschreitung (10) 9,63| 9,63 0,00

Glenwood Office Invest-
ments (Pty) Limited, Brook-
lyn, Stidafrika 02.02.2010 | Schwellenunterschreitung (3) 2,66| 0,00 2,66

"Charlie-Fox" Beteiligungs
G.m.b.H., Hamburg 13.08.2010 | Schwellenunterschreitung (3) 2,90 2,90 0,00

BlackRock, Inc., New York,
U.S.A. 13.09.2010 | Schwelleniiberschreitung (3) 3,29 0,00 3,29

BlackRock Holdco 2, Inc.,
Wilmington, Delaware,
U.S.A. 13.09.2010 | Schwelleniiberschreitung (3) 3,23| 0,00 3,23

BlackRock Financial Man-
agement, Inc., New York,
U.S.A. 13.09.2010 | Schwelleniiberschreitung (3) 3,23| 0,00 3,23




Karoo Investment Fund
S.C.A. SICAV-SIF, Luxem-
burg, GrolRherzogtum Lu-
xemburg

14.09.2010

Schwellenunterschreitung (3)

2,89

2,89

0,00

Pinelake International Lim-
ited, Douglas, Isle of Man

14.09.2010

Schwellenunterschreitung (3)

2,89

0,00

2,89

Sasfin Holdings Limited,
Johannesburg, Sidafrika

14.09.2010

Schwellenunterschreitung (3)

2,89

0,00

2,89

Sasfin Financial Services
(Pty) Ltd, Johannesburg,
Sidafrika

14.09.2010

Schwellenunterschreitung (3)

2,89

0,00

2,89

Sasfin Securities (Pty) Ltd,
Johannesburg, Stidafrika

14.09.2010

Schwellenunterschreitung (3)

2,89

0,00

2,89

Stockshare Nominees (Pty)
Limited, Johannesburg,
Stdafrika

14.09.2010

Schwellenunterschreitung (3)

2,89

0,00

2,89

Attfund Limited, Brooklyn,
Stdafrika

14.09.2010

Schwellenunterschreitung (3)

2,89

0,00

2,89

Commerzbank AG, Frank-
furt

26.11.2010

Schwellenunterschreitung (5, 3)

0,04

0,04

0,00

DZ BANK AG, Deutsche
Zentral-
Genossenschaftsbank,
Frankfurt

26.11.2010

Schwellenunterschreitung (5, 3)

0,00

0,00

0,00

5) Kapitalruicklage

Der Kapitalriicklage der Gesellschaft gemaf § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB wurden im Rahmen der drei durchge-

fuhrten Kapitalerhbhungen T€ 281.745 zugefuhrt. Aus der freien Kapitalriicklage gemaf § 272 Abs. 2 Nr. 4

HGB wurden zum Bilanzstichtag T€ 38.484 gemal § 270 Abs. 1 HGB entnommen.

(6) Gewinnrticklagen

Die Position umfasst wie im Vorjahr unveréndert die gesetzliche Ricklage.

(7) Bilanzgewinn

Der Bilanzgewinn fur das Geschéftsjahr 2010 betragt T€ 56.795 und setzt sich zusammen aus dem Jahres-

Uberschuss in Hohe von T€ 18.311 zuzlglich der Entnahme aus der Kapitalriicklage von T€ 38.484.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat werden der Hauptversammlung am 16. Juni 2011 vorschlagen, den Bi-

lanzgewinn in voller H6he zur Ausschiittung einer Dividende von € 1,10 je Aktie zu verwenden.




(8) Ruckstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

T€
Personalkosten 672
Gutachten 115
Aufsichtsratvergutung 223
Geschéftsbericht 164
Jahresabschlusspriifung 151
Hauptversammlung 83
Ubrige 36
Gesamt 1.444

(9) Verbindlichkeiten
Die ausgewiesenen Verbindlichkeiten in Hohe von T€ 106.292 sind zum Teil besichert und haben kurzfristige

wie auch langfristige Laufzeiten.

Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten resultieren zum einen aus einem langfristigen Darlehen
(T€ 38.000), das bis zum 31. Dezember 2026 zur Verfiigung gestellt wird. Dieser Kredit ist durch eine Brief-
grundschuld zu Lasten des Einkaufzentrums ,Stadt-Galerie Hameln" besichert. Zum anderen besteht ein
weiteres langfristiges Darlehen (T€ 49.000), mit einer Laufzeit bis zum 30. Juni 2027. Dieser Kredit ist durch
eine Buchgrundschuld zu Lasten des Einkaufzentrums ,Stadt-Galerie Passau“ besichert. Des Weiteren be-
stand am Bilanzstichtag eine kurzfristige Kreditlinie in Héhe von T€ 19.072, in denen abgegrenzte Bereitstel-
lungsprovision und Zinsen in Hohe von T€ 72 enthalten sind. Der Kredit ist durch eine Grundschuld zu Las-

ten des Rathaus-Center Dessau besichert.

Verbindlichkeitenspiegel

Gesamt bis ein Jahr 1 bis 5 Jahre  mehr als 5 Jahre

TE TE T€ TE
Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten 106.072 21.072 9.000 76.000
(89.006) (2.006) (8.000) (79.000)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 220 220 0 0
(10) (10) ) )
106.292 21.292 9.000 76.000

Vorjahreswerte in Klammern (89.016) (2.016) (8.000) (79.000)




(10) Passive latente Steuern

Im Jahresabschluss der Gesellschaft wurden passive latente Kdrperschaftssteuern gem. 8 274 HGB von
EUR 32 Mio. gebildet. Die Zuflihrung des Geschaftsjahres 2010 wurde in H6he von EUR 3,7 Mio. ermittelt.
Die passiven latenten Steuern ergeben sich aus den unterschiedlichen Bewertungen der Beteiligungen der
Gesellschaft in der Handels- und Steuerbilanz in Héhe von TEUR 267.478. Aktive latente Steuern wurden
nicht gebildet. Kérperschaftsteuerliche Verlustvortrage wurden in Héhe von EUR 89,3 Mio. bei der Ermittlung
der passiven latenten Steuern verrechnet. Weitere Bewertungsunterschiede, aus denen sich aktive bzw.

passive Latenzen ergeben kdnnten, bestehen zum Stichtag nicht.

IV. Angaben und Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

2010 2009
TE T€
Kosten der Kapitalerhhung 1.123 526
Prifungs- und Beratungskosten 363 303
Finanzierungskosten 288 0
Gutachterkosten 227 155
Aufsichtsratsvergutung 223 223
Geschaftsbericht 178 177
Gebuhren und Versicherungen 135 144
Marketingkosten 124 80
Aktienbetreuung, Kosten Aktienbuch, Pflichtveréffentlichungen 104 71
Hauptversammlung 77 98
Mieten 69 70
Reisekosten 58 73
Ubrige Aufwendungen 136 93
Gesamt 3.105 2.013




Die ausgewiesenen Ertréage aus Beteiligungen setzen sich wie folgt zusammen:

2010 2009
T€ T€

Verbundene Unternehmen
Rathaus-Center Dessau KG, Hamburg 5.907 6.207
Allee-Center Hamm KG, Hamburg 3.532 3.108
Stadt-Galerie Hameln KG, Hamburg 3.085 2.962
Einkaufs-Center Galeria Baltycka GmbH & Co. KG, Hamburg 6.848 633
Rhein-Neckar-Zentrum KG, Hamburg 2.000 1.460
City-Galerie Wolfsburg KG, Hamburg 1.176 1.124
City-Arkaden Wuppertal KG, Hamburg 211 268
Forum Wetzlar KG, Hamburg 1.059 694
Stadt-Galerie Passau KG, Hamburg 3.003 2.861
Deutsche EuroShop Management GmbH, Hamburg 38 56
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéaltnis besteht
Altmarkt-Galerie Dresden KG, Hamburg 0 0
DB Immobilienfonds 12 Main-Taunus-Zentrum Wieland 1.997 3.038
KG, Hamburg
Einkaufs-Center Arkaden Pécs KG, Hamburg 952 1.049
Main-Taunus Zentrum Wieland KG, Hamburg 492 651
City Arkaden Klagenfurt KG, Hamburg 159 0
Immobilien Kommanditgesellschaft FEZ Harburg, Hamburg 780 3.329
City-Point Beteiligungs GmbH, P&cking 1 1
Gesamt 31.240 27.441

Bei den ausgewiesenen Beteiligungsertragen handelt es sich um anteilige Handelsbilanzgewinne der Be-
teiligungsgesellschaften des Jahres 2010. Die Beteiligungsgesellschaften sind in der Aufstellung Gber den
Anteilsbesitz gemaf § 285 HGB Nr. 11 enthalten.

Der Posten sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage beinhaltet Darlehenszinsen (T€ 346), Zinsen aus Ter-

mingeldanlagen (T€ 259 ) und Zinsen aus Steuererstattungen (T€ 3).

Der Posten Zinsen und ahnliche Aufwendungen beinhaltet Zinsaufwendungen fur Darlehen und Kreditli-
nien in H6he von T€ 4.834.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag beinhalten Zufihrungen zu passiven latenten Steuern auf

das laufende Ergebnis in Hohe von T€ 3.746 sowie Gewerbesteuernachzahlungen fur Vorjahre (T€ 124).



V. Sonstige Angaben

Mitarbeiter:

Die Gesellschaft beschaftigte im Geschaftsjahr durchschnittlich vier Mitarbeiter.

In den Verbindlichkeiten gegenltber Kreditinstituten sind zwei langfristige Darlehen enthalten, die bis
zum 31. Dezember 2026 (T€ 38.000) bzw. bis zum 30. Juni 2027 (T€ 49.000) variabel verzinst werden. Zur
Absicherung des variablen Zinssatzes wurden zeitgleich Zinsswaps als Sicherungsgeschaft abgeschlossen,
die zusammen mit dem Darlehensgeschéaft als Bewertungseinheit zu klassifizieren, sind (Mikro Hedge). Die
Zinsswaps bestehen Uber die Laufzeit und Tilgungsstruktur der Darlehen. Fir die Finanzinstrumente wird ein
Effektivitatstest durchgefiihrt. Die AbsicherungsmalRnahmen haben hierbei einen gegenlaufigen Effekt zum
Grundgeschéft. Der Test ist bestanden, wenn die Ergebnisse in der Bandbreite von 80% bis 125% liegen.
Die Zinsswaps wurden zur Absicherung von Zinssatzen in Héhe von 5,25% und fur eine Range von 4,12% -

4,84% abgeschlossen.

Im Geschéftsjahr 2010 fielen Aufwendungen fur die Jahresabschlussprifung in Hohe von T€ 156 an. Weite-

re Leistungen wurden durch den Abschlussprufer nicht erbracht.

Haftungsverhaltnisse und Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Am Bilanzstichtag bestehen Haftungsverhaltnisse gegentiber verbundenen Unternehmen aus dem Wieder-
aufleben der Kommanditistenhaftung gemaR & 172 Abs 4 HGB in Hohe von 113,9 Mio. € sowie
Birgschaften aus Darlehensverpflichtungen gegentiber Kreditinstituten flir zwei verbundene Unternehmen in
Hohe von 275,6 Mio. €. Eine Inanspruchnahme wird zum Bilanzstichtag als nicht wahrscheinlich eingestuft,

allerdings ist auch ein vollstandiger Ausschluss nicht mdglich.

Fiur die teilweise Finanzierung der ErweiterungsmafRnahme in der Altmarkt-Galerie Dresden missen im
kommenden Jahr Einlagen in Héhe von 6 Mio. € geleistet werden. Fir die ErweiterungsmaRnahme im A10 in

Wildau werden noch 6,1 Mio.€ anfallen.

Fir die Teilablésung eines Darlehens miissen in 2011 Einlagen in H6he von 23,3 Mio. € in die City-Arkaden

Wuppertal geleistet werden.

Insgesamt ergeben sich somit mogliche Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen in
Hohe von € 424,9 Mio.



Corporate Governance:
Nach 8 161 AktG ist die vorgeschriebene Entsprechenserklarung zum Corporate Governance Kodex ge-
meinsam vom Aufsichtsrat und Vorstand abgegeben und mit Veroéffentlichung im Internet im Dezember 2010

den Aktionaren zuganglich gemacht worden.

Aufsichtsrat und Vorstand

Aufsichtsrat

a) Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
b) Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen

Manfred Zal3, Kénigstein im Taunus, Vorsitzender

Bankkaufmann

Dr. Michael Gellen, Koln, stellvertretender Vorsitzender

Selbststéandiger Rechtsanwalt

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

a) C.J. Vogel Aktiengesellschaft fiir Beteiligungen, Hamburg (Vorsitz)
Platinum AG, Hamburg (Vorsitz)
TransConnect Unternehmensberatungs- und Beteiligungs AG, Miinchen (Vorsitz)

Verwaltungsgesellschaft Otto mbH, Hamburg

b) ECE Projektmanagement G.m.b.H. & Co. KG, Hamburg (stellvertretender Vorsitz)
LBBW Equity Partners GmbH & Co. KG, Miinchen (bis 16.08.2010)
LBBW Equity Partners Verwaltungs GmbH, Minchen (bis 16.08.2010)

Dr. Jorn Kreke, Hagen

Kaufmann

a) Capital Stage AG, Hamburg
Douglas Holding AG, Hagen/Westfalen (Vorsitz)

b) Kalorimeta AG & Co. KG, Hamburg
Urbana Gruppe, Hamburg

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

a) Verwaltungsgesellschaft Otto mbH, Hamburg

b) Peek & Cloppenburg KG, Disseldorf



Dr. Bernd Thiemann, Kronberg im Taunus

Unternehmensberater

a) Deutsche Pfandbriefbank AG, Unterschlei3heim (Vorsitz)
EQC AG, Osnabruck (stellvertretender Vorsitz)
Hypo Real Estate Holding AG, Unterschleil3heim (Vorsitz)
VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a.G., Hannover
VHYV Leben AG, Hannover (bis 05.07.2010)
Wave Management AG, Hamburg (stellvertretender Vorsitz)
IVG Immobilien AG, Bonn (ab 20.05.2010)

b) M.M. Warburg & Co. KGaA, Hamburg
Odewald & Companie, Berlin (stellvertretender Vorsitz)

Wiirth Gruppe, Kunzelsau (stellvertretender Vorsitz)

Vorstand

Claus-Matthias Boge, Hamburg, Sprecher des Vorstands

b) Palladium Praha s.r.o.

Olaf Borkers, Hamburg

Die Bezlge der Mitglieder des Aufsichtsrats beliefen sich im Geschéftsjahr auf insgesamt 223 T€ (i. Vj. 223
TE).

Die Bezlge des Vorstands betrugen insgesamt 1.154 T€ (i. Vj.893 T€). Darin enthalten sind erfolgsbezoge-
ne Vergltungen von 611 T€. (i. Vj. 350 T€).

Als Komponente mit langfristiger Anreizwirkung wurde erstmalig ein so genannter Long Term Incentive (LTI)
in 2010 vereinbart. Im Berichtsjahr wurde fiir den Vorstand eine Rickstellung in Hohe von 85 T€ gebildet.

Im Ubrigen verweisen wir auf die erganzenden Erlauterungen zur Vergiitung im Lagebericht.



Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Zwischen dem Bilanzstichtag und dem Tag der Abschlusserstellung sind keine Ereignisse von wesentlicher

Bedeutung eingetreten.

Konzernabschluss

Die Gesellschaft halt die Mehrheit der Anteile an der Rhein-Neckar-Zentrum KG, Hamburg, der City-Arkaden
Wuppertal KG, Hamburg, der City-Galerie Wolfsburg KG, Hamburg, der Altmarkt-Galerie Dresden KG, Ham-
burg, der Allee-Center Hamm KG, Hamburg, der Forum Wetzlar KG, Hamburg, der Deutsche EuroShop
Verwaltungs GmbH, Hamburg, der Deutsche EuroShop Management GmbH, Hamburg, der Stadt-Galerie
Passau KG, Hamburg, der Rathaus-Center Dessau KG, Hamburg, der DES Beteiligungs GmbH, Hamburg,
der DB Immobilienfonds 12 Main-Taunus Zentrum Wieland KG, Hamburg, der 1. DES Grundbesitz KG,
Hamburg, der Einkaufscenter Galeria Baltycka GmbH & Co. KG, Hamburg, sowie der Stadt-Galerie Hameln
KG, Hamburg. Sie ist somit Konzernobergesellschaft und erstellt einen Konzernabschluss nach den Interna-

tional Financial Reporting Standards, der beim elektronischen Bundesanzeiger eingereicht wird.

Hamburg, den 13. April 2011

Deutsche EuroShop AG

Der Vorstand

Claus-Matthias Boge Olaf G. Borkers



Anteilsbesitz

Aufstellung des Anteilsbesitzes geméaR § 285 HGB zum 31. Dezember 2010:

Name und Sitz des Unternehmens Anteil am davon davon Eigenkapital HGB-
Ergebnisse
Eigenkapital mittelbar unmittelbar zum 31.12.2010 2010

Euro Euro
Deutsche EuroShop Verwaltungs GmbH, Hamburg 100.00% - 100.00% 41,349,938.68 -61,668.22
Deutsche EuroShop Management GmbH, Hamburg 100.00% - 100.00% 58,658.85 33,658.85
DES Beteiligungs GmbH, Hamburg 100.00% 100.00% 97,366,705.92 221,905.92
A 10 Center Wildau KG, Hamburg 100.00% 100.00% 100,201,481.66 -3,394,019.16
1. DES Grundbesitz KG, Hamburg 100.00% 100.00% 155,194,269.38 -10,730.62
Objekt City-Point Kassel GmbH & Co. KG, Pécking 100.00% 100.00% - 17,013,528.30 -707,817.52
City-Arkaden Wuppertal KG, Hamburg 100.00% - 100.00% -7,877,640.89 266,459.14
Rhein-Neckar-Zentrum KG, Hamburg 99.90% - 99.90% 13,665,193.25 2,001,806.57
Stadt-Galerie Hameln KG, Hamburg 94.90% - 94.90% 66,853,050.90 3,251,147.29
Rathaus-Center Dessau KG, Hamburg 94.90% - 94.90% 25,264,455.45 6,224,591.70
City-Galerie Wolfsburg KG, Hamburg 89.00% - 89.00% -8,253,952.36 1,320,791.65
Allee-Center Hamm KG, Hamburg 88.93% - 88.93% -35,155,859.85 3,972,263.62
Stadt-Galerie Passau KG, Hamburg 75.00% - 75.00% 124,253,193.04 4,003,745.16
Einkaufs-Center Galeria Baltycka G.m.b.H. & C0.KG, Hamburg 74.00% - 74.00% 43,557,588.69 9,253,522.47
Altmarkt-Galerie Dresden KG, Hamburg 67.00% - 67.00% 55,677,016.02 -1,903,267.11
Forum Wetzlar KG, Hamburg 65.00% - 65.00% 13,691,685.77 1,629,031.15
Main-Taunus-Zentrum Wieland KG, Hamburg 52.01% 46.27% 5.74% -30,073,125.83 8,570,961.41
DB Immobilienfonds 12 Main-Taunus-Zentrum Wieland KG, Hamburg 50.47% - 50.47% 93,433,217.22 4,898,866.51
CAK City Arkaden Klagenfurt KG, Hamburg 50.00% - 50.00% 17,362,954.39 318,668.52
EKZ Eins Errichtungs- und Betriebs Ges.m.b.H. & Co OG, Wien 50.00% 50.00% - 7,915,940.97 373,084.35
Immobilien Kommanditgesellschaft FEZ Harburg, Hamburg 50.00% - 50.00% -13,847,355.11 1,559,874.75
Kommanditgesellschaft Sechzehnte ALBA Grundstiicks-
gesellschaft mbH & Co., Hamburg 50.00% 50.00% 1,780,729.56 3,786.74
EKZ Vier Errichtungs- und Betriebs Ges.m.b.H., Wien 50.00% 50.00% 1,003,061.84 28,010.50
Kommanditgesellschaft PANTA Fiinfundsiebzigste Grundstiicks- 50.00% 50.00% 2,907,666.32 -882,495.44
gesellschaft m.b.H. & Co., Hamburg
Kommanditgesellschaft PANTA DreiunddreiRigste Grundstiicks- 50.00% 50.00% 1,958,158.30 -1,489,307.37
gesellschaft m.b.H. & Co., Hamburg
Kommanditgesellschaft PANTA Achtundvierzigste Grundstiicks- 50.00% 50.00% -1,384,494.98 -1,532,933.40
gesellschaft m.b.H. & Co., Hamburg
Einkaufs-Center Arkaden Pécs KG, Hamburg 50.00% - 50.00% 24,729,129.16 1,917,746.85
City-Point Beteiligungs GmbH, Pdcking 40.00% - 40.00% 28,119.59 2,554.99

PLN PLN
llwro Joint Venture Sp. z 0.0., Warschau, Polen 33.33% - 33.33% 283,774,968.84 -3,870,271.44
Einkaufs-Center Galeria Baltycka 74.00% 74.00% - 465,242,715.17  32,300,873.07
G.m.b.H. & Co. KG, Sp. kom., Warschau, Polen
CASPIA Investments Sp. z 0.0., Warschau, Polen 74.00% 74.00% - 11,875,074.08 516,559.20




Deutsche EuroShop AG

29.04.2011
Anlagenspiegel nach § 268 Abs. 2 HGB
31. Dezember 2010
Anschaffungs- und Anschaffungs- und Abgange
Herstellungskosten Zu- Ab- Herstellungskosten ~ Abschreibungen Abschreibungen Buchwert Abschreibungen Buchwert
in Euro am 01.01.2010 génge gange kumuliert kumuliert 31.12.2010 Ifd. Jahr 31.12.2009
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
Gewerbliche Schutzrechte und &hnliche Rechte und Werte 48,356.23 13,917.57 0.00 62,273.80 33,090.66 0.00 29,183.14 8,461.81 23,727.38
Il. Sachanlagen
Betriebs- und Geschéftsausstattung 84,237.00 5,468.42 12,493.65 77,211.77 57,529.54 10,467.11 30,149.34 14,269.64 40,977.12
1ll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
Rhein-Neckar-Zentrum KG, Hamburg 125,579,292.35 0.00 4,281,432.42 121,297,859.93 3,248,670.20 0.00 118,049,189.73 0.00 122,330,622.15
City-Galerie Wolfsburg KG, Hamburg 33,912,085.30 0.00 1,794,576.60 32,117,508.70 0.00 0.00 32,117,508.70 0.00 33,912,085.30
City-Arkaden Wuppertal KG, Hamburg 25,564,685.57 13,197,184.00 2,195,006.80 36,566,862.77 0.00 0.00 36,566,862.77 0.00 25,564,685.57
Allee-Center Hamm KG, Hamburg 36,178,512.39 518,235.01 0.00 36,696,747.40 0.00 0.00 36,696,747.40 0.00 36,178,512.39
Deutsche EuroShop Verwaltungs GmbH, Hamburg 36,039,600.00 10,880,000.00 1,500,000.00 45,419,600.00 0.00 0.00 45,419,600.00 0.00 36,039,600.00
Deutsche EuroShop Management GmbH, Hamburg 25,000.00 0.00 0.00 25,000.00 0.00 0.00 25,000.00 0.00 25,000.00
DES Beteiligungs GmbH , Hamburg 26,000.00 108,000,000.00 10,880,000.00 97,146,000.00 0.00 0.00 97,146,000.00 0.00 26,000.00
1. DES Grundbesitz KG 0.00 155,205,000.00 0.00 155,205,000.00 0.00 0.00  155,205,000.00 0.00 0.00
Forum Wetzlar KG, Hamburg 19,480,751.77 0.00 1,734,347.99 17,746,403.78 0.00 0.00 17,746,403.78 0.00 19,480,751.77
Stadt-Galerie Hameln KG, Hamburg 71,860,780.86 0.00 2,473,935.58 69,386,845.28 0.00 0.00 69,386,845.28 0.00 71,860,780.86
Rathaus-Center Dessau KG, Hamburg 93,491,669.42 0.00 874,801.84 92,616,867.58 0.00 0.00 92,616,867.58 0.00 93,491,669.42
Einkaufs-Center Galeria Baltycka G.m.b.H & Co. KG, Hamburg 48,304,674.85 0.00 0.00 48,304,674.85 0.00 0.00 48,304,674.85 0.00 48,304,674.85
Stadt-Galerie Passau KG, Hamburg 86,414,002.74 12,675,000.00 3,043,914.59 96,045,088.15 0.00 0.00 96,045,088.15 0.00 86,414,002.74
576,877,055.25  300,475,419.01 28,778,015.82 848,574,458.44 3,248,670.20 0.00 845,325,788.24 0.00 573,628,385.05
2. Beteiligungen
DB Immobilienfonds 12 Main-Taunus-
Zentrum Wieland KG, Hamburg 60,562,138.59 17,168,000.00 1,993,969.88 75,736,168.71 0.00 0.00 75,736,168.71 0.00 60,562,138.59
Main-Taunus-Zentrum Wieland KG, Hamburg 11,139,193.31 0.00 350,018.64 10,789,174.67 0.00 0.00 10,789,174.67 0.00 11,139,193.31
Altmarkt-Galerie Dresden KG, Hamburg 52,007,895.14 49,588,200.00 2,889,951.45 98,706,143.69 0.00 0.00 98,706,143.69 0.00 52,007,895.14
City-Point Beteiligungs GmbH, Pécking 12,953.40 0.00 0.00 12,953.40 0.00 0.00 12,953.40 0.00 12,953.40
Einkaufs-Center Arkaden Pécs KG, Hamburg 16,067,777.16 0.00 764,600.08 15,303,177.08 0.00 0.00 15,303,177.08 0.00 16,067,777.16
llwro Joint Venture Sp. z 0. 0, Warschau 8,777,512.11 0.00 1,412,201.67 7,365,310.44 0.00 0.00 7,365,310.44 0.00 8,777,512.11
City Arkaden Klagenfurt KG, Hamburg 12,567,378.30 0.00 2,159,925.26 10,407,453.04 0.00 0.00 10,407,453.04 0.00 12,567,378.30
Immobilienkommanditgesellschaft FEZ Harburg, Hamburg 16,378,344.39 0.00 1,357,177.93 15,021,166.46 0.00 0.00 15,021,166.46 0.00 16,378,344.39
177,513,192.40 66,756,200.00 10,927,844.91 233,341,547.49 0.00 0.00 233,341,547.49 0.00 177,513,192.40
754,390,247.65  367,231,619.01 39,705,860.73 1,081,916,005.93 3,248,670.20 0.00 1,078,667,335.73 0.00 751,141,577.45

Gesamt 754,522,840.88  367,251,005.00 39,718,354.38 1,082,055,491.50 3,339,290.39 10,467.11 1,078,726,668.21 22,731.44 751,206,281.95




Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemarf den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im
Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieRlich des Geschéaftsergebnisses die Lage des
Konzerns so dargestellt ist, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns
beschrieben sind.

Hamburg, 13. April 2011

Claus-Matthias Boge Olaf G. Borkers



BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang —
unter Einbeziehung der Buchfuhrung und den Lagebericht der Deutsche Euroshop AG, Hamburg, fir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2010 bis zum 31. Dezember 2010 gepriift. Die Buchfiihrung und die
Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter
Einbeziehung der Buchfiihrung und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsméaRiger Abschlussprifung vorge-
nommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe,
die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungs-
maRiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prifungshandlungen werden die Kenntnisse uber die Geschéaftstatigkeit und Gber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mdgliche Fehler bericksichtigt.
Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsys-
tems sowie Nachweise fur die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht tberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilan-
zierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wurdi-
gung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jah-
resabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundséatze ordnungs-
maRiger Buchfuhrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und
Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, 14. April 2011

BDO AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Dyckerhoff Dr. Probst
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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