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A. WIRTSCHAFTSBERICHT

1. Darstellung der Geschiftstitigkeit und deren Rahmenbedingungen
1)  Uberblick iiber die Geschiftstitigkeit

Die BBI Biirgerliches Brauhaus Immobilien AG (BBl Immobilien AG) ist im Jahr 2006 aus der
Biirgerliches Brauhaus Ingolstadt AG mit ihrer traditionsreichen Tochtergesellschaft Herrn-
brdau GmbH & Co. KG (Herrnbrdu) hervorgegangen und fungiert als Mutterunternehmen des
BBl Konzerns. Nach Ubernahme des Immobilienbestands der Herrnbriu positioniert sich die
BBl Immobilien AG als Bestandshalter fiir Gewerbeimmobilien im konsumentennahen Bereich.
Hierzu zdhlen insbesondere Fachmarkt- und Einzelhandelszentren sowie SB-Mérkte. Das Port-
folio umfasst derzeit insgesamt 14 historische Objekte (Altbestand) sowie 22 neu erworbene
Immobilien. Weitere acht in der Entwicklung befindliche Immobilien (Fachmarkte) werden in
den Jahren 2009 bis 2010 fertig gestellt und an die BBI Immobilien AG iibergeben.

Die Tochtergesellschaft Herrnbrau GmbH & Co. KG mit Sitz in Ingolstadt verfolgt in ihrem
Kerngeschift die Eigenproduktion und den Vertrieb von Bieren und alkoholfreien Getrdanken
(HERRNBRAU Biere und Bernadett Brunnen Alkoholfreie Getrinke (AFG)). Daneben ist die Ge-
sellschaft auch im Handelsgeschift mit Getranken anderer Hersteller aktiv. Mittels einer 40%-
Beteiligung an der Tre Effe s.r.l. (Forli, Italien) vertreibt die Herrnbrau GmbH & Co. KG zudem
verstarkt ihre Produkte in Italien.

2.) Konzernstruktur

Uber die Tochtergesellschaft Herrnbrau Geschéftsfithrungs GmbH als Komplementir und
selbst als Kommanditistin ist die BBI Immobilien AG zu 100% an der Herrnbrdu GmbH & Co. KG
beteiligt, zu der weitere zwei Tochtergesellschaften sowie ein Beteiligungsunternehmen gehoé-
ren. Neben diesen Tochterunternehmen des Getridnkebereichs besteht noch eine Beteiligung
an einer Unterstiitzungskasse, die frithere Pensionszusagen verwaltet.
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BBI Biirgerliches Brauhaus Immobilien AG

Herrnbrau Unterstiitzungskasse
Geschiftsfithrungs GmbH GmbH

Einziger Komplementar [l Einziger Kommanditist

Herrnbrau
GmbH & Co. KG

100% 40% 100%

Herrnbrau Tre Effe S.R.L. Mittelbayerischer Getranke-

Gaststattenbetriebs GmbH Forli, Italien vertrieb GmbH & Co. KG

3) Segment Immobilien
a. Entwicklung des Immobilienportfolios

Die Hauptgeschaftstitigkeit der BBI Biirgerliches Brauhaus Immobilien AG besteht aus dem
Einkauf und der Verwaltung von Gewerbeimmobilien im konsumentennahen Bereich. Zum Im-
mobilienportfolio zdhlen derzeit insgesamt 14 Objekte des Altbestands sowie 22 Fach- und Ein-
zelhandelsmarkte. Beim historischen Bestand handelt es sich um die fritheren Immobilien der
Herrnbriu GmbH & Co. KG, die mit Anderung des Geschiftszwecks auf die BBI Immobilien AG
ibertragen wurden.

Zum 31. Dezember 2008 weist das Gesamtportfolio eine vermietbare Flache von rund 146.000 m?
auf und generiert in Bezug auf den Buchwert von 169,7 Mio. EUR eine annualisierte Gesamt-
miete von 11,3 Mio. EUR. Damit erzielt die BBI Immobilien AG eine attraktive durchschnittliche
Mietrendite von rund 6,7% p.a. Zudem zeichnet sich das Immobilienportfolio der BBl Immo-




bilien AG durch eine hohe Planbarkeit der Mietertrage aus: Rund 86% der Mieteinnahmen
weisen eine Vertragslaufzeit von liber zehn Jahren auf, weitere 4% sind mit einer Laufzeit von
fiinf bis zehn Jahren ausgestattet.

5-10 Jahre 4%

1-5 Jahre 5%

\

bis1Jahrs%

ab 10 Jahren 86%

Gegeniiber dem Vorjahr hat die BBI Biirgerliches Brauhaus Immobilien AG ihr Portfolio erneut
deutlich ausgebaut. Im Geschéftsjahr 2008 wurden insgesamt sechs Fach- bzw. SB-Markte tiber-
nommen, dadurch erhéhte sich die vermietbare Fliche im Vorjahresvergleich um 27.838 m>
Zum Zeitpunkt der Ubergabe waren siamtliche Objekte bereits vollstindig an diverse Mieter
mit guter Bonitdt vergeben. Das realisierte Investitionsvolumen inklusive Erwerbsnebenkos-
ten belief sich auf rund 47,6 Mio. EUR. Damit hat die Gesellschaft im Berichtszeitraum erneut
ihr Potenzial zur Erzielung nachhaltiger Mietertriage merklich erhoht. Mit der Ubernahme der
Objekte konnte zudem die Risikodiversifikation des Immobilienbestandes hinsichtlich regio-
naler Streuung und Mieterzusammensetzung weiter verbessert werden.

Zum 31. Dezember 2008 war das Immobilienportfolio der BBl Immobilien AG nahezu vollstindig
vermietet. Die Standorte der Objekte sind zunehmend auf das gesamte Bundesgebiet verteilt.
Gemessen an den Mietertragen sind rund 86,6% des Portfolios dem Einzelhandel zuzurechnen,
rund 4,9% werden anderweitig gewerblich genutzt. Weitere 3,5% der gesamten Mietertrage
stammen aus der Vermietung von Gaststitten, wiahrend sonstige und wohnwirtschaftliche
Nutzung 4,3% bzw. 0,7% beitragen. Bei den Mietern im Bereich Einzelhandel (Fach- und SB-
Markte) handelt es sich um bonititsstarke, etablierte Einzelhandelsketten sowie filialisierende
Einzelhdndler. Durch den verstirkten Ausbau des Immobilienportfolios im abgelaufenen Ge-
schiftsjahr hat das relative Gewicht eines Hauptmieters spiirbar abgenommen.

Wohnwirtschaftlich 0,7%

Sonstiges 4,3% \ Gaststatten 3,5%

Gewerbliche
Nutzung 4,9%

Einzelhandel 86,6%
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Um das Wachstum der Mietertrige auszubauen, hatte sich die BBI Immobilen AG bereits Ende
2006 das sogenannte ,Bavaria-Portofolio” gesichert. Aus diesem Portfolio stehen grundsétzlich
noch acht, in der Entwicklungsphase befindliche Objekte mit einer gesamten vermietbaren
Fliche von rund 45.900 m* zur Ubergabe an. Sofern der Projektentwickler alle vertraglich
vereinbarten Auflagen erfiillen kann und im Zuge der gegenwadrtigen Finanzmarktkrise keine
Hinderungsgriinde entgegenstehen, wird die Ubergabe dieser Immobilien in den Jahren 2009
bis 2010 erfolgen. Die BBl Immobilien AG kann damit die annualisierten Mietertrage um wei-
tere rund 4,8 Mio. EUR steigern, wodurch eine weitere Verbesserung der Ertragskraft eintreten
diirfte.

Historischer Bestand

Das Immobilienportfolio der BBI Immobilien AG untergliedert sich in den historischen Bestand
und in Fachmairkte, die ab dem Jahr 2006 erworben wurden. Zum Stichtag befanden sich
14 Objekte des Altbestands im Besitz der Gesellschaft. Im Einzelnen handelt es sich dabei um
zwolf Immobilien, die jeweils als Gastronomiebetriebe sowie Wohn- und Biiroobjekte genutzt
werden. Hinzu kommen ein Erbbaugrundstiick in der Fufigidngerzone von Ingolstadt und das
Brauereigeldnde, das von der Herrnbrdu GmbH & Co. KG genutzt wird. Fur letzteres wird seit
1. Januar 2007 eine Grundstiickspacht an die BBl Immobilien AG entrichtet. Die vermietbare
Flache des historischen Bestands belduft sich auf insgesamt 28.690 m? und ist vollstidndig ver-
mietet bzw. verpachtet.

Im Berichtszeitraum wurde die Bausubstanz im historischen Bestand optimiert und das Miet-
potenzial damit weiter verbessert. So wurde ein Wohn- und Gewerbeobjekt in Donauwdrth
im Zuge eines Mieterwechsels im gewerblichen Bereich renoviert. Die Laufzeit des neuen
Mietvertrages betrdgt zunéchst fiinf Jahre und sichert der BBI Immobilien AG im Vergleich zur
vorherigen Situation einen weiteren Anstieg der Mietertrédge. Bei zwei anderen Bestandsim-
mobilien im Bereich der Gaststdtten in den Orten Lenting und Ingolstadt wurden vor anste-
henden Pachterwechseln umfangreiche Modernisierungen und Renovierungen durchgefiihrt.
Im Anschluss wurden neue Mietvertrage von fiinf bzw. drei Jahren Laufzeit zu unverinder-
ten Bedingungen mit Mietern guter Bonitdt abgeschlossen. Das Investitionsvolumen fiir diese
Maflnahmen belief sich auf insgesamt 0,2 Mio. EUR.

Fach- und Einzelhandelsmarkte

Neben den Gebduden des historischen Bestands verfiigt die BBI Immobilien AG derzeit liber
ein Portfolio von insgesamt 22 Fach- und Einzelhandelsmarkten. Insgesamt weisen diese voll-
standig vermieteten Immobilien eine Mietflache von rund 117.500 m? auf.

Davon werden 15 Objekte mit einer vermietbaren Fliche von insgesamt rund 88.000 m? als
Fachmarkte von einem bonitétsstarken, langfristigen Mieter genutzt. Fiir alle in diesem Portfo-
lio befindlichen Immobilien, dessen Erwerbspreis inklusive Nebenkosten bei rund 97 Mio. EUR



lag, existieren Triple-Net-Mietvertrige mit einer Ursprungslaufzeit von 20 Jahren. Die Uberga-
be des Portfolios fand bereits im Dezember 2006/Januar 2007 statt.

Daneben hat die Gesellschaft im Februar 2007 ein SB-Warenhaus mit einer vermietbaren Fla-
che von 1.717 m? in Pfaffenhofen/llm erworben. Inklusive der Nebenkosten betrug der Kaufpreis
rund 3,4 Mio. EUR. Zu den bonitdtsstarken Mietern gehdren renommierte Einzelhandelsketten.
Die Mietvertragslaufzeiten bei Vertragsabschluss lagen bei tiber zehn Jahren.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr 2008 hat die BBl Immobilien AG ihr Immobilienportfolio zu-
sitzlich um sechs Fach- und Einzelhandelsmirkte erweitert. So fand im April die Ubergabe
eines SB-Marktes in Pfaffenhofen/llm statt. Das Objekt verfiigt iiber eine Verkaufsfliche von
rund 6.770 m*> und war zum Ubergabezeitpunkt vollstindig an einen Mieter mit sehr guter
Bonitdt vergeben. Durch eine Vertragslaufzeit von 20 Jahren generiert die Gesellschaft mit
Ubernahme der Immobilie zukiinftig langfristige und sichere Mietertrige. Bei der Erstellung
des Objekts wurde durch die Zusammenarbeit mit einem professionellen Projektentwickler
das vorgesehene Budget von 14,2 Mio. EUR eingehalten.

Im zweiten Quartal 2008 erfolgte aus dem sog. ,Bavaria-Westfalia-Portfolio“ die Ubergabe von
zwei Einzelhandelsmarkten in Goch (Nordrhein-Westfalen) und Grafenau (Bayern) mit einer
vermietbaren Flache von zusammen ca. 5.800 m Das realisierte Investitionsvolumen belief
sich inklusive Erwerbsnebenkosten auf insgesamt rund 11,0 Mio. EUR. Davon entfielen rund
3,9 Mio. EUR auf den Standort in Goch und rund 7,1 Mio. EUR auf die Immobilie in Grafenau.
Beide Objekte waren bei Ubergabe bereits vollstindig mit einer durchschnittlichen Laufzeit
von jeweils iiber 10 Jahren vermietet.

Im August und September 2008 erfolgten die Ubergaben von drei Fachmarktzentren in den
bayerischen Orten Olching, Simbach und Landshut. Das gesamte Investitionsvolumen fiir diese
drei Objekte aus dem ,Bavaria-Portfolio“ belief sich auf rund 29,1 Mio. EUR (inkl. Nebenkosten).
Zusammen verfiigen diese neuen Immobilien iiber eine vermietbare Fldche von rund 15300 m2.
Alle drei Objekte sind bereits vollstindig an diverse Mieter des filialisierenden Einzelhandels
und andere mit guter Bonitdt vergeben. Die Mietvertragslaufzeiten betragen zwischen zehn
und 15 Jahren.

Hingegen verzichtete die BBI Immobilien AG im Dezember 2008 auf die Ubernahme von vier
weiteren Immobilien aus dem ,Bavaria-Westfalia-Portfolio“ mit einem Gesamtvolumen von
ca. 18 Mio. EUR. Hintergrund dieses Verzichts waren vertraglich vereinbarte Auflagen, die in
der Projektentwicklungsphase an drei Standorten durch den Projektentwickler nicht realisiert
werden konnten. Damit war die Ubergabe dieser Objekte hinfillig geworden. Aufgrund der ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung nahm die BBl Immobilien AG zugleich auch von der Ubergabe
der vierten ausstehenden Immobilie Abstand. Da fiir alle vier Standorte lediglich ein LOI (Letter
of Intent) im Vorfeld zur Sicherung der Immobilien abgeschlossen wurde, waren auf Seiten der
BBI Immobilien AG mit dieser Auflosung keinerlei finanzielle Verpflichtungen verbunden.
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Investitionsvorhaben

Aus dem sogenannten ,Bavaria-Portfolio” stehen grundsatzlich noch acht in der Entwicklungs-
phase befindliche Gewerbeimmobilien im konsumentennahen Bereich mit einem Gesamtvolu-
men von ca. 73 Mio. EUR - inkl. Nebenkosten - zur Ubergabe an. Diese neuen, im Wesentlichen
bereits von namhaften Ankermietern belegten Objekte sollen zwischen 2009 und 2010 an die
BBI Immobilien AG libergeben werden.

Mit Ubergang von Nutzen und Lasten, nach Fertigstellung und Vollvermietung der vertraglich
gesicherten Objekte in den Bestand des Unternehmens wird sich die Mieterstruktur erneut
diversifizieren. Die noch bestehende Ausrichtung auf einen Hauptmieter wird dadurch rasch
vermindert und das bisherige Klumpenrisiko wiederum abgebaut.

b. Marktumfeld

Das abgelaufene Geschiftsjahr war vor allem in der zweiten Jahreshilfte durch eine schwie-
rige 6konomische Situation gekennzeichnet. Aufgrund der Zuspitzung der internationalen
Finanzkrise kam es weltweit zu einer deutlichen Konjunktureintritbung. Nach Angaben des
Internationalen Wahrungsfonds (IWF) ist die Weltwirtschaft im Jahr 2008 nur noch um 3,4%
gewachsen, ein spiirbarer Riickgang im Vergleich zum Vorjahreswert von 5,2%. Insbesondere
in den entwickelten Volkswirtschaften schwichte sich das Wachstum ab, in der Euro-Zone
etwa von 2,6% im Jahr 2007 auf lediglich 1,0% im abgelaufenen Kalenderjahr .

In Deutschland &duflerte sich die konjunkturelle Eintriibung im Jahr 2008 durch eine Redu-
zierung des realen Wirtschaftswachstums auf 1,3%. Ein Jahr zuvor hatte der Anstieg im Ver-
gleich zum Vorjahr noch bei 2,6% gelegen. Dabei ist zu beriicksichtigen, dass der Zuwachs
im Geschéftsjahr 2008 priméar aus der guten 6konomischen Lage zu Jahresbeginn resultierte.
Nachdem die US-amerikanische Investmentbank ,Lehman Brothers jedoch im September In-
solvenz anmelden musste, kam es weltweit zu einer Vertrauenskrise an den Finanzmarkten.
Dadurch kam der Kapitalfluss zwischen den Banken (sog. Interbankenmarkt) ins Stocken, wo-
durch wiederum negative Auswirkungen auf die Kreditvergabe der Institute und damit auf die
Realwirtschaft entstanden. Im Ergebnis verscharfte sich die wirtschaftliche Lage in Deutsch-
land, das reale Brutto-Inlandsprodukt (BIP) sank im vierten Quartal 2008 um 1,6% gegeniiber
dem Vorjahreszeitraum 2.

1 IWF, 2009
2 Statistisches Bundesamt, 2009



Kreditkonditionen
Anteil der Banken, die Kreditkonditionen
verscharft haben in % (netto)

100.0 Kredite an Mittel- und GroBunternehmen

Quelle: EZB, Fed

Verglichen mit anderen Kennziffern (wie dem Export oder den Investitionen) zeigte sich der
private Konsum in Deutschland relativ stabil. Im Jahresvergleich stiegen die privaten Konsum-
ausgaben um 2,1%. Sogar im insgesamt schlechten vierten Quartal war in diesem Bereich eine
Steigerung von 0,8% zu verzeichnen. Als Reaktion auf die Verschlechterung der wirtschaftli-
chen Lage legte die Bundesregierung in kurzer Folge zwei Konjunkturprogramme auf, um da-
durch den privaten Verbrauch weiter zu stiitzen und die Auswirkungen der Krise abzufedern °.
Dennoch gehen die fithrenden Wirtschaftsforscher fiir das laufende Jahr von einem deutlichen
Riickgang des BIP aus.

Um die Situation im Bankensektor und an den internationalen Kapitalméarkten zu stabilisie-
ren, reduzierten die Notenbanken weltweit ihre Leitzinssdtze. Die Europdische Zentralbank
(EZB) nahm seit Mitte 2008 mehrere Zinssenkungen vor und verringerte dadurch den Zinssatz
fiir die Hauptrefinanzierungsgeschéfte des Eurosystems schrittweise auf 1,50% im Médrz 2009 *
Trotz der erhdhten Liquiditdtsbereitstellung durch die Zentralbank sowie der gesunkenen
Leitzinsen hat sich die Lage auf dem Interbankenmarkt bislang nicht grundlegend verbessert.
Viele Unternehmen profitieren zudem nicht von den Zinssenkungen, da sich die Bankmargen
trotz gleich bleibender Bonitdt der Unternehmen teilweise tiberproportional erhéht haben.
Das mangelnde Vertrauen der Finanzinstitute untereinander reflektieren zur Zeit vor allem
die hohen Spreadaufschliage auf die Einstandssitze, die die Banken bei einer Geldvergabe un-
tereinander ansetzen. Infolgedessen hat sich vor allem fiir eigenkapitalschwache Unterneh-
men die Refinanzierungssituation im abgelaufenen Geschéftsjahr erheblich verschlechtert.

Die Einschriankungen und die damit einhergehenden, deutlich erhdhten Eigenkapitalanforde-
rungen bei der Kreditvergabe durch die Banken fiithrten zu einer merklichen Reduktion beim
Transaktionsvolumen fiir gewerblich genutzte Immobilien im Jahr 2008. Deutschlandweit be-
lief sich der Wert auf 19,7 Mrd. EUR, eine Verringerung um 64% im Vergleich zum Vorjahr.
Insbesondere im vierten Quartal 2008 war ein starker Riickgang zu verzeichnen. Wéahrend der

3 Bundesregierung 2008; Bundesregierung 2009
4 EZB, 2009
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letzten drei Monate des Jahres wurde ein Transaktionsvolumen von lediglich 3,2 Mrd. EUR rea-
lisiert °. Biiroimmobilien waren iiber das gesamte Jahr mit einem Anteil von 36% (7,1 Mrd. EUR)
fiir den Grofteil des gehandelten Volumens verantwortlich. Gleichzeitig war hier jedoch auch
ein liberproportional starkes Minus im Jahresvergleich zu verzeichnen (Vorjahr: 31,4 Mrd. EUR).
Einzelhandelsobjekte waren mit einem Wert von 6,1 Mrd. EUR fiir 31% des gesamten Trans-
aktionsvolumens verantwortlich (Vorjahr: 11,2 Mrd. EUR). Aufgrund der erschwerten Refinan-
zierungsbedingungen, aber auch der geddmpften Mieterwartungen - einhergehend mit der
riickldaufigen Konjunktur - sind die Anforderungen an die Renditen auf Seiten der Investoren
gestiegen. Im Umkehrschluss fithrt dies - abhdngig von Standort und Qualitit der Mietvertrige
- zu riicklaufigen Kaufpreisen.

Transaktionsvolumen in Deutschland gegeniiber den

beiden Vorjahren eingebrochen
(Immobilien mit gewerblicher Nutzung)
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Quelle: Jones Lang LaSalle

Eine Trendwende zeichnet sich derzeit noch nicht ab. Allerdings lassen jlingste Befragungen
unter Immobilien-Akteuren auf eine deutliche Stabilisierung der Erwartungen hinsichtlich des
kiinftigen ,Immobilienklimas” schlieffen. Dieser Stimmungsindex misst die Einschdtzung von
Marktteilnehmern zu kiinftigen Investment- und Ertragschancen und kann daher als Friihin-
dikator fiir die kiinftige Branchenentwicklung verstanden werden. Nachdem der Kennwert in
der zweiten Jahreshilfte 2008 stetig zuriickgegangen war, zeigen sich in den letzten Wochen
Ansidtze fiir eine Stabilisierung, die als Hinweis auf eine Stimmungsbesserung interpretiert
werden konnen °©.

Die BBI Biirgerliches Brauhaus Immobilien AG ist insgesamt mit einem von Unsicherheit ge-
pragten wirtschaftlichen Umfeld konfrontiert. Vor dem Hintergrund der schwierigen 6kono-
mischen Lage ist die kiinftige Entwicklung auf dem deutschen Markt fiir Gewerbeimmobilien
abhéngig von der weiteren konjunkturellen Entwicklung. Mit einem umfangreichen Konjunk-
turpaket sowie weitreichenden Zinssenkungen haben sowohl Regierung als auch Zentralbank
bereits Gegenmafinahmen ergriffen. Zudem zeigen sich der Konsum und insbesondere der

5 Jones Lang La Salle, 2009
6  King Sturge, 2009



Einzelhandel in Deutschland bislang relativ robust, so dass zum aktuellen Zeitpunkt die
Situation in diesem Segment des Immobilienmarktes verhaltnisméfig stabil ist. Dennoch
kénnen im derzeitigen Marktumfeld negative Entwicklungen in der Zukunft nicht véllig
ausgeschlossen werden. Sollte die derzeitige Finanzkrise langer anhalten und die Kon-
junkturmafinahmen ihre Wirkung verfehlen, so konnte dies mittelfristig auch negative
Auswirkungen auf das Geschift des BBI-Konzerns haben, sofern sich die Bonitdt bzw. die
wirtschaftliche Situation der Mieter nachhaltig verschlechtert.

Erste Frithindikatoren weisen auf eine schrittweise Erholung der Miet- und Investment-
markte hin. Nach moderatem Anstieg der Immobilienpreise in den letzten Jahren sind
auch in Deutschland die Preise wieder zuriickgegangen. Ein anhaltender, nachhaltiger
Preisverfall ist jedoch nur bedingt wahrscheinlich, da im Gegensatz zu anderen europé-
ischen Ldndern wie Grof3britannien, Frankreich oder Spanien in den vorangegangenen
Jahren die Preisspriinge bei Gewerbeimmobilien in Deutschland nicht derart extrem aus-
gepragt waren. Damit diirften Immobilienpreise in Deutschland voraussichtlich wieder-
um nur mafdvoll nachgeben.

C. Unternehmensziele und Strategie

Seit Umsetzung der strategischen Neuausrichtung im Jahr 2006 besteht die Kernkom-
petenz der BBl Immobilien AG im Kauf und der Verwaltung von Gewerbeimmobilien im
konsumentennahen Bereich.

Bei der Erweiterung ihres Immobilienportfolios legt die BBI Immobilien AG strenge Kri-
terien an potenzielle Akquisitionsobjekte an. Der geografische Schwerpunkt fiir Inve-
stitionsstandorte liegt vor allem auf wachstumsstarken Ballungsgebieten auflerhalb der
dicht besiedelten Grofistddte. Insbesondere Stadte im siiddeutschen Raum mit 50.000 bis
200.000 Einwohnern stehen im Fokus der Investitionsstrategie der Gesellschaft, wobei
die Standorte eine nachhaltige wirtschaftliche Entwicklung aufweisen sollen. Die Mie-
terstruktur in den Objekten soll dabei mehrheitlich aus bonitétsstarken, langjdahrig am
Markt etablierten Vertragspartnern des filialisierenden Einzelhandels mit Artikeln fiir den
kurz-, mittel- und langfristigen Bedarf bestehen.

d. Mitarbeiter

Die Mitarbeiterzahl der BBl Immobilien AG blieb im Geschéftsjahr 2008 unverédndert. Die
Gesellschaft beschéftigte zum Stichtag zwei Mitarbeiter (Vorjahr: zwei Mitarbeiter). Hinzu
kommt mit Peter Schropp der Alleinvorstand der BBI Immobilien AG. Unterstiitzt wird die
Gesellschaft durch den kaufménnischen Geschéftsfithrer der Herrnbrdu GmbH & Co. KG,
der die Funktion eines Prokuristen innehat.
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4.)  Segment Getranke
a. Entwicklung operatives Geschift

Im Vergleich zum Vorjahr blieb der Gesamt-Getridnke-Absatz der Herrnbrau GmbH & Co. KG
im Geschaftsjahr 2008 nahezu konstant. Trotz eines schwierigen Wettbewerbsumfelds konnte
der Absatz bei 209 thl stabil gehalten werden. Darin enthalten sind sowohl die abgesetzten
eigenproduzierten Getrdanke (Herrnbrau Biere und Bernadett Brunnen AfG) als auch der Absatz
innerhalb des Handelsgeschifts. Insgesamt stieg der Absatz im Bereich der Eigenproduktion
um 0,4%. Einen besonders positiven Beitrag lieferte der Absatz von Eigenbier, der um 2,2%
erhoht wurde. Dabei wirkte sich die Ubernahme der Markenrechte der Ingolstadter Traditi-
ons-Brauerei ,Ingobrdau“ absatzstabilisierend aus. Hingegen gingen die eigenproduzierten al-
koholfreien Getrdanken (Bernadett Brunnen) um 2,6% zuriick.

Erfreulich entwickelte sich zudem der Herrnbrdu-Absatz (Bier und AfG) im Bereich Handel mit
einem Plus von 2,7%. Daneben konnte der Export erneut um 2,5% verbessert werden.

Im Bereich Gastronomie war ein moderater Riickgang von 2,5% zu verzeichnen. Unter den
gegebenen schwierigen Rahmenbedingungen des deutschen Getrdnkemarktes konnte die
Herrnbrdu GmbH & Co. KG damit im abgelaufenen Geschéftsjahr ein vergleichsweise positives
Ergebnis erwirtschaften.

b. Marktumfeld

Auch im Geschéftsjahr 2008 war das Segment Getrdnke einer angespannten Marktsituation
ausgesetzt. So waren die deutschen Brauereien einerseits mit hoheren Kosten fiir Malz, Hopfen,
Energie und Kraftstoffe konfrontiert. Andererseits fithrten gleichzeitig die verdnderten Kon-
sumgewohnheiten der Verbraucher zu einem Riickgang des Bierabsatzes in der Bundesrepub-
lik um 1,1% im Vorjahresvergleich. In Bayern war der Absatz mit einem Minus von 1,3% dabei
geringfiigig schlechter als in der Bundesrepublik. Bundesweit sank der Konsum damit auf
106,81 je Einwohner. Daraus resultierte ein verscharftes wettbewerbsintensives Umfeld fiir die
Herrnbrdau GmbH & Co. KG.

Grundsitzlich positive Auswirkungen auf den Getrdnkemarkt hatten regionale Faktoren, wie
im Falle der Herrnbrau GmbH & Co. KG der Bevolkerungszuwachs in Ingolstadt und das bis-
lang vergleichsweise hohe Wirtschaftswachstum in der Region. Aufgrund der Zunahme der
Anzahl kleinerer Biermarken sehen Experten zudem im deutschen Markt einen verstdrkten
Trend zur ,Regionalisierung” und entsprechende Marktchancen fiir Brauereien mit starkem
lokalen Bezug. Mit der Ubernahme der Markenrechte der traditionsreichen Ingolstidter ,In-
gobrau” im Frithjahr 2008 hat die Herrnbrau ihre starke regionale Stellung weiter gefestigt.

Insgesamt steht die Herrnbrau GmbH & Co. KG im laufenden Geschiftsjahr einem weiterhin
schwierigen Marktumfeld gegeniiber. Im Allgemeinen muss sich der deutsche Getrankemarkt
aufgrund des demografischen Wandels und verdnderter Konsumgewohnheiten mit sinkenden
Absatzzahlen auseinandersetzen. Hinzu kommen die Auswirkungen der derzeitigen Finanz-



und Wirtschaftskrise auf den Konsum, die zum jetzigen Zeitpunkt nicht vollstindig abseh-
bar sind. Daher ist aufgrund des gestiegenen Wettbewerbsdrucks weiterhin mit verstéarkten
Konzentrationsprozessen zu rechnen. Dennoch bieten die regionale Ausrichtung der Gesell-
schaft sowie die friihzeitig veranlasste Auslandsexpansion, insbesondere nach Italien, auch
Marktchancen.

C. Strategie

Im Geschéftsjahr 2009 rechnet die Herrnbrau GmbH & Co. KG mit einem fortgesetzt schwieri-
gen Markt- und Wettbewerbsumfeld im deutschen Getrdnkemarkt. Diesen Herausforderungen
plant die Gesellschaft durch eine verstarkte Marktdurchdringung zu begegnen, um die bisher
erreichte weitgehende Abkoppelung vom Branchentrend in Bezug auf die Absatzentwicklung
auch zukiinftig zu sichern. Dieses Ziel soll mittels einer verstdrkten Akquisition von Neukun-
den sowie einer verbesserten Distribution erreicht werden. Hierzu sollen die Vertriebsaktivi-
titen weiter ausgeweitet und neue Absatzkanile erschlossen werden, etwa durch den Ausbau
des operativen Geschéfts der italienischen Beteiligungsgesellschaft. Begleitet und unterstiitzt
werden diese Mafinahmen durch eine fortgefithrte Optimierung der Kostenstruktur des Seg-
ments Getrdnke.

d. Mitarbeiter

Verglichen mit dem Vorjahr ging die Mitarbeiterzahl der Herrnbrdu GmbH & Co. KG im Ge-
schiftsjahr 2008 leicht zuriick. Insgesamt zéhlte die Gesellschaft zum Stichtag 84 Beschiftigte
(Vorjahr: 88 Mitarbeiter). Geschéftsfiithrer sind die Herren Gerhard Bonschab und Franz Kat-
zenbogen.

1. Erlauterung des Geschiftsergebnisses und der Analyse
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

1.) Ertragslage (HGB-Zahlen)

Im  Berichtszeitraum erwirtschaftete der BBI-Konzern Umsatzerlose von insgesamt
24,2 Mio. EUR und konnte damit den Vorjahreswert von 21,5 Mio. EUR um rund 12,6% steigern.
Besonders stark fiel das Wachstum im Segment Immobilien aus, wo im Geschéftsjahr
2008 ein Zuwachs von 30,2% auf 10,0 Mio. EUR erreicht wurde (Vorjahr: 7,7 Mio. EUR).
Das Getranke-Segment trug mit einer Steigerung von 13,8 Mio. EUR im Vorjahr auf nunmehr
14,2 Mio. EUR ebenfalls zum positiven Gesamtergebnis bei. Hier entfielen 8,8 Mio. EUR auf den
Verkauf von eigenproduzierten Bieren (Vorjahr: 8,5 Mio. EUR) und weitere 3,0 Mio. EUR auf
Umsatzerldse durch den Verkauf alkoholfreier Getrdanke (Vorjahr: 3,0 Mio. EUR). Gleichzeitig
blieb der Umsatz im Bereich der Handelswaren mit rund 1,4 Mio. EUR verglichen mit dem
Vorjahreswert von 1,5 Mio. EUR weitgehend stabil.
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Bei den Aufwandspositionen schlugen sich die verdnderten Rohstoff- und Energiepreise sowie
der Ausbau des Immobilienportfolios in einer Erhohung des Materialaufwands nieder, der im
Vergleich zum Vorjahr von 5,1 Mio. EUR auf rund 6,0 Mio. EUR im Geschiftsjahr 2008 anstieg.
Im Einzelnen erhdhten sich im Immobilien-Segment die Aufwendungen fiir bezogene Leistun-
gen von 0,6 Mio. EUR im Vorjahr auf 1,1 Mio. EUR im Geschaftsjahr 2008. Im Segment Getrdnke
machten sich insbesondere die gestiegenen Kosten fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe bemerk-
bar, so dass die entsprechende Position von 4,1 Mio. EUR im Vorjahr auf 4,4 Mio. EUR zulegte.
Hingegen blieben die Personalaufwendungen im Berichtszeitraum nahezu konstant auf dem
Vorjahresniveau von 4,9 Mio. EUR.

Aufgrund der aktuellen Marktsituation wurde im Getrdnke-Segment eine auflerplanméfiige
Abschreibung auf das Sachanlagevermdgen in Hohe von 5,0 Mio. EUR vorgenommen. Dadurch
erhohten sich die Abschreibungen auf immaterielle Vermodgenswerte und Sachanlagen insge-
samt auf rund 6,8 Mio. EUR (Vorjahr: 1,8 Mio. EUR). Daneben fiihrte die Neubewertung der vor
dem 1. Januar 2008 erworbenen Immobilien zu einer nicht liquiditatswirksamen Wertverdn-
derung des Immobilienportfolios in Héhe von -3,4 Mio. EUR im Saldo. Im Vorjahr war hier ein
positiver Wert von 1,9 Mio. EUR festgestellt worden. Die Bewertung der Objekte erfolgte durch
externe, zertifizierte Immobiliengutachter. Die Objekte wurden dabei nach der ,Discounted
Cash Flow-Methode® bzw. nach dem Ertragswertverfahren bewertet. Dabei wurden sowohl
die aktuellen Standortgegebenheiten als auch Mietvertragssituationen der einzelnen Objekte
detailliert beriicksichtigt.

Hingegen konnten im Berichtszeitraum die sonstigen betrieblichen Aufwendungen im Ver-
gleich zum Vorjahreswert von 4,7 Mio. EUR um rund 1,2 Mio. EUR auf 3,5 Mio. EUR gesenkt
werden. Im Immobilien-Segment war dabei ein Riickgang auf rund 0,9 Mio. EUR zu verzeich-
nen (Vorjahr: 1,8 Mio. EUR). Zuriickzufiihren ist dies primar auf die im Vorjahr angefallenen
Kosten fiir die geplante Kapitalerhohung. Gleichzeitig wurden im Segment Getrinke die sonsti-
gen betrieblichen Aufwendungen von rund 2,9 Mio. EUR im Vorjahr auf nunmehr 2,7 Mio. EUR
gesenkt, insbesondere durch Einsparungen bei den Vertriebsaufwendungen.

Nach Beriicksichtigung der Aufwandspositionen verblieb damit ein nahezu ausgeglichenes
Betriebsergebnis (EBIT) in Hohe von -97 TEUR (Vorjahr: 7,0 Mio. EUR), das mafgeblich
durch Sondereffekte geprigt war. Sieht man von den Wertminderungen im Bereich der Sachan-
lagen sowie den Wertdnderungen im Immobilien-Portfolio ab, so konnte die BBl Immobilien AG
im abgelaufenen Geschéftsjahr ihr operatives Geschaft deutlich verbessern. Der betriebliche
Cash-Flow stieg von rund 2,0 Mio. EUR im Vorjahr auf nunmehr 6,0 Mio. EUR.

Bedingt durch die im Berichtszeitraum getdtigten Objektiibernahmen und den damit ver-
bundenen erhdhten Bedarf an Fremdkapital war das Finanzergebnis gepragt durch einen An-
stieg der Finanzaufwendungen. Die entsprechende Position erhdhte sich um 41,2% auf rund
4,8 Mio. EUR (Vorjahr: 3,4 Mio. EUR). Gleichzeitig blieben die Finanzertrage im Vorjahresver-
gleich nahezu unverindert bei ca. 0,4 Mio. EUR. Damit resultierte ein Finanzergebnis in Hohe
von rund -4,4 Mio. EUR, eine Verdnderung von ca. -1,4 Mio. EUR im Vergleich zum Vorjahres-
wert von -3,0 Mio. EUR. Somit verzeichnete der BBI-Konzern im Geschéftsjahr 2008 ein Ergeb-
nis vor Ertragssteuern von -4,4 Mio. EUR (Vorjahr: 4,2 Mio. EUR).



Aufgrund des im abgelaufenen Geschaftsjahr mit der Mehrheitsaktiondrin VIB Vermogen AG
abgeschlossenen Ergebnisabfithrungsvertrags und der damit verbundenen Organschaft unter-
liegt die BBl Immobilien AG nicht mehr der Steuerschuldnerschaft. Lediglich die vereinbarte
Ausgleichszahlung an die auflenstehenden Aktiondre muss versteuert werden, wahrend die
Steuerschuldnerschaft grundsétzlich an die VIB Vermogen AG libergegangen ist. Der Bestand
an latenten Steuern wurde deshalb aufgeldst, wodurch sich fiir das abgelaufene Geschiftsjahr
im Saldo ein latenter Steuerertrag von rund 5,2 Mio. EUR ergab (Vorjahr: -0,4 Mio. EUR). Damit
resultierte ein Konzernjahresiiberschuss vor Gewinnabfithrung von rund 0,8 Mio. EUR (Vor-
jahr: 3,8 Mio. EUR). Unter Beriicksichtigung der Ergebnisabfiihrung an die VIB Vermogen AG
von insgesamt rund 0,5 Mio. EUR verblieb ein Konzernergebnis von 274 TEUR (Vorjahr:
3,8 Mio. EUR). Dies entspricht einem Ergebnis je Aktie von 0,05 EUR (Vorjahr: 0,73 EUR).

2.) Vermogenslage

Durch den weiteren Ausbau des Immobilienportfolios stieg die Bilanzsumme des
BBI-Konzerns im Berichtszeitraum auf 187,2 Mio. EUR (Vorjahr: 153,8 Mio. EUR). Da keinerlei
Kapitalmafinahmen durchgefiihrt wurden, blieb das Grundkapital im Vergleich zum Vorjahr
konstant bei 5,2 Mio. EUR. Inklusive Gewinnriicklagen belief sich das Eigenkapital zum 31. De-
zember 2008 auf insgesamt 67,2 Mio. EUR (Vorjahr: 67,9 Mio. EUR). Damit verfiigte der Konzern
zum Bilanzstichtag {iber eine nach wie vor solide Eigenkapitalquote von rund 35,9%.

Finanziert wurden die getétigten Investitionen in das Immobilienvermdégen durch Aufnahme
von zusdtzlichem Fremdkapital. So stiegen die langfristigen Finanzverbindlichkeiten gegenii-
ber Kreditinstituten von 61,1 Mio. EUR im Vorjahr auf rund 84,0 Mio. EUR zum 31. Dezember
2008. Davon weisen 74,3 Mio. EUR eine Laufzeit von liber fiinf Jahren auf. Unter Beriicksichti-
gung von sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten und Pensionsriickstellungen erhdhten sich
die langfristigen Schulden zum Bilanzstichtag auf 84,9 Mio. EUR (Vorjahr: 70,0 Mio. EUR).

Gleichzeitig stiegen die kurzfristigen Schulden auf insgesamt 35,1 Mio. EUR zum 31. Dezember
2008 (Vorjahr: 15,8 Mio. EUR). Zuriickzufiihren ist die Erhdhung primér auf die verstarkte Auf-
nahme kurzfristiger Finanzverbindlichkeiten, die zum Bilanzstichtag auf 31,6 Mio. EUR zunah-
men (Vorjahr: 12,6 Mio. EUR). Aufgrund des aktuellen Kapitalmarktumfeldes ist vorgesehen,
diese Mittel (die urspriinglich tiber eine Kapitalerhdhung zuriickgefiihrt werden sollten) im
Wesentlichen mittelfristig fest zu schreiben.

Die Bilanzsummenentwicklung auf der Aktivseite war gekennzeichnet durch die Ubernahme
zusdtzlicher Objekte in den Immobilienbestand des BBI-Konzerns. So kletterten die langfristi-
gen Vermogenswerte von 147,6 Mio. EUR im Vorjahr auf 181,3 Mio. EUR zum 31. Dezember 2008.
Primar war dieser Anstieg begriindet in der Erhéhung der als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien, die von 125,4 Mio. EUR im Vorjahr auf nunmehr 169,7 Mio. EUR zulegten. Hingegen
ging das Sachanlagevermdgen im gleichen Zeitraum von 19,2 Mio. EUR auf rund 8,0 Mio. EUR
zuriick. Hintergrund waren einerseits im Vorjahr geleistete Anzahlungen fiir Anlagen im Bau.
So hatte die Gesellschaft im Geschéftsjahr 2007 bereits Anzahlungen fiir das SB-Warenhaus in
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Pfaffenhofen in Hohe von rund 6,0 Mio. EUR geleistet. Andererseits schlugen sich im Riickgang
der Sachanlagen auch vorgenommene Abschreibungen auf technische Anlagen, Maschinen
sowie die Betriebs- und Geschéftsausstattung bei der Tochtergesellschaft Herrnbrau GmbH
& Co. KG nieder. Grund hierfiir waren als dauerhaft angenommene Wertminderungen der
entsprechenden Vermdgenswerte, so dass die Buchwerte die erzielbaren Ertrége iiberstiegen.
Daraus resultierte die Notwendigkeit von auflerplanmafligen Abschreibungen.

Bei den kurzfristigen Vermogensgegenstinden waren im Vergleich zum Vorjahr nur
geringfiigige Verdanderungen zu verzeichnen. Insgesamt reduzierte sich die entsprechende
Bilanzposition leicht auf rund 6,0 Mio. EUR (Vorjahr: 6,2 Mio. EUR). Im Einzelnen stiegen
die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen auf 1,7 Mio. EUR (Vorjahr: 1,5 Mio. EUR),
wihrend die Vorrite auf rund 1,4 Mio. EUR zulegten (Vorjahr: 1,2 Mio. EUR). Zudem erhdhten
sich die Ertragsteuerforderungen im Vergleich zum Vorjahreswert von 0,2 Mio. EUR
auf rund 0,5 Mio. EUR zum 31. Dezember 2008. Im gleichen Zeitraum reduzierten sich
die liquiden Mittel von rund 15 Mio. EUR auf nunmehr 0,6 Mio. EUR. Dabei handelt
es sich um Kassenbestdnde und Bankguthaben bei Finanzinstituten erstklassiger Bonitét.

3.) Liquiditatslage

Die im Zuge des Unternehmenswachstums gestiegene Ertragskraft des BBI-Konzerns wird bei
Betrachtung der Kapitalflussrechnung ersichtlich. Im Berichtszeitraum steigerte die Gesell-
schaft den Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit signifikant von rund 2,0 Mio. EUR im Vorjahr
auf 6,0 Mio. EUR im Jahr 2008.

Wie bereits im Vorjahr war der Cash Flow aus Finanzierungstitigkeit geprdgt durch den
Ausbau des Immobilienportfolios. Insgesamt belief sich der Wert im Geschaftjahr 2008 auf
-43,5 Mio. EUR (Vorjahr: -54,2 Mio. EUR). Mit einer Grofienordnung von -41,9 Mio. EUR entfiel
das Gros auf die Position ,als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien” (Vorjahr: -48,2 Mio.
EUR).

Insbesondere durch die Neuaufnahme von Bankdarlehen zur Finanzierung des Expansionskur-
ses entstand im Berichtszeitraum ein Cash Flow aus Finanzierungstitigkeit von 36,6 Mio. EUR,
ein Riickgang im Vergleich zum Vorjahreswert von 47,2 Mio. EUR um 10,6 Mio. EUR.

Durch die verstdrkte Investitionstédtigkeit nahm der Finanzmittelbestand im Jahresvergleich
um 0,9 Mio. EUR ab, so dass der BBI-Konzern zum Ende der Periode iiber liquide Mittel in
Hoéhe von rund 0,6 Mio. EUR (Vorjahr: 1,5 Mio. EUR) verfiigte. Ursache fiir den Riickgang war
die Aufldsung eines Festgeldkontos, auf dem im Jahr 2007 zugeflossene Eigenmittel aus einer
Kapitalerh6hung angelegt waren. Die entsprechenden Mittel wurden im abgelaufenen Ge-
schiftsjahr in den Ausbau des Immobilienportfolios investiert.
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B. NACHTRAGSBERICHT

Ereignisse, die einen wesentlichen Einfluss auf die Ertrags-, Vermogens- oder Finanzlage haben,
sind nach Ablauf des Geschéftsjahres 2008 nicht eingetreten.



C. RISIKO- UND

PROGNOSEBERICHT

l. Risiken des Unternehmens

Risikomanagementsystem

Die BBI Immobilien AG hat zur Fritherkennung etwaiger Gefihrdungen ein addquates Risi-
komanagementsystem aufgebaut. Dadurch wird gewdhrleistet, dass im Falle des Auftretens
von Risiken der Vorstand friihzeitig informiert wird und entsprechende Gegenmafinahmen
unmittelbar ergriffen werden kdnnen. Auch die Tochtergesellschaften sind in das Risikofriih-
erkennungs- und -managementsystem eingebunden.

Risiken
Ein potenzielles Risiko fiir Immobilienunternehmen im Allgemeinen stellen Beschddigungen
oder Zerstdrungen von Objekten dar. Um Minderungen des Unternehmenswertes der BBl Im-

mobilien AG zu vermeiden, wurde daher das gesamte Immobilienportfolio vorbeugend gegen
Unfille, Sachbeschiadigungen oder Ahnliches versichert.

Bei selbst durchgefithrten Neubauvorhaben strebt die BBl Immobilien AG zur Minimierung
des Kostenrisikos den Abschluss von Generalunternehmervertragen wéhrend der Bauphase an.
Bei der Ubernahme von Immobilien, die durch Projektentwickler erstellt werden, existieren
keine Kostenrisiken fiir den Konzern, da sich die Kaufpreise der Objekte aus der Jahresnetto-
kaltmiete fiir das vollstdndig vermietete Objekt und einem festen Kaufpreisfaktor ergeben.

Kaufvertrage fiir Projektentwicklungen werden zudem nur mit langjdhrig am Markt titigen
Unternehmen abgeschlossen, die eine gute Bauqualitidt gewdhrleisten kénnen. Entscheidend
fur die Kaufpreisfilligkeit und Ubergabe der Objekte an die BBI Immobilien AG sind die Einhal-
tung und Erfiillung von klar definierten Auflagen.

Der Ausbau des Immobilienvermdgens mittels Ubernahme vertraglich gesicherter Objekte
setzt den ausreichenden Zufluss von Finanzierungsmitteln an die Gesellschaft voraus. Im Fal-
le eines eingeschriankten Zugangs zu Fremd- beziehungsweise Eigenkapital zum geplanten
Zeitpunkt der Mittelaufnahme konnte die Finanzierung der projektierten Objekte nicht voll-
standig gewahrleistet sein, wodurch Auswirkungen auf die Ertrags- und Vermdogenslage der
Gesellschaft entstehen konnten. Vor dem Hintergrund der aktuellen Situation an den Finanz-
markten kann ein unzureichender Mittelzufluss sowohl im Bereich des Fremd- als auch des
Eigenkapitals nicht ausgeschlossen werden.

Aufgrund der Verwerfungen an den Kapitalmarkten stellen Banken derzeit grundsatzlich ho-
here Eigenkapitalanforderungen bei der Finanzierung von Immobilieninvestitionen. Dadurch
kann es bei der geplanten Ubergabe weiterer Objekte an den Konzern zu Verzégerungen
kommen, da die geforderten Eigenmittel fiir diese Investitionen nicht ausschlief8lich aus den
laufenden Einnahmen generiert werden konnen und Kapitalmalnahmen derzeit kaum durch-
fithrbar sind.

Ein weiteres Risiko stellt eine potenzielle Anhebung des allgemeinen Zinsniveaus dar. Grund
hierfiir konnten sowohl eine Erhéhung der Leitzinsen durch die Zentralbank als auch ge-
stiegene Margen der Banken im Zuge der derzeitigen Finanzkrise sein. Durch eine derartige



Verdnderung des Zinsniveaus konnten die Refinanzierungskosten und die Ertragslage der Ge-
sellschaft somit negativ beeinflusst werden. Die BBI Immobilien AG fixiert so weit moglich
bereits frithzeitig Darlehenskonditionen fiir anstehende Investitionen fiir einen Zeitraum von
zehn Jahren oder ldnger und minimiert somit das Risiko steigender Refinanzierungskosten.
Teilweise sind die Finanzierungen zudem durch Zinsswaps gegen Anderungen des Zinsniveaus
abgesichert, so dass die Konditionen fiir Bankdarlehen optimiert werden.

Bei liquiden Mitteln und derivativen Finanzierungsinstrumenten ist ein Ausfallrisiko faktisch
nicht gegeben. Grund hierfiir ist die Zusammenarbeit mit Banken, denen Rating-Agenturen
eine hohe Bonitét bescheinigen bzw. die einer Bankengruppe mit zweifelsfreier Bonitdt ange-
horen.

Zurzeit besteht noch ein Klumpenrisiko durch die Vermietung eines Grof3teils der im Portfo-
lio befindlichen Fachmarkte an einen wesentlichen Mieter. Der relative Anteil dieses Mieters
an den gesamten Mietertrigen wird durch die Ubernahme geplanter Objekte im Zeitverlauf
schrittweise abgebaut. Aufgrund der langfristigen Mietvertrage mit dem betreffenden, boni-
tatsstarken Mieter ist zudem eine kurzfristige Kiindigung ausgeschlossen.

Durch den Wegfall oder die Bonitdtsverschlechterung von Hauptmietern bestehen grund-
satzlich Ausfall- und Liquiditatsrisiken. Eine sorgféltige Due Diligence bereits im Vorfeld der
Unterzeichnung eines Mietvertrags sorgt fiir eine Minimierung dieses Risikos. Zudem legt
die BBI Immobilien AG beim Kauf von Immobilien grofien Wert auf die Drittverwendungs-
maoglichkeit der betreffenden Objekte, um gegebenenfalls eine zeitnahe Nachvermietung si-
cherzustellen. Durch langfristige Mietvertrage wird die Wahrscheinlichkeit einer plotzlichen
Kiindigung durch den Mieter und das damit verbundene Liquiditatsrisiko fiir die BBI Immobi-
lien AG reduziert. Derzeit handelt es sich bei mehr als 80% der Mietvertrage um sog. Triple-
Net-Mietvertrage, welche dem Konzern langfristige Mieteinnahmen sichern. Die im Falle einer
Verschlechterung der allgemeinen konjunkturellen Lage moglicherweise entstehenden Aus-
fall- und Liquiditétsrisiken werden ferner durch die im Wesentlichen hohe Qualitédt der Mie-
ter abgemildert. Eine zunehmende Branchendiversifikation des Immobilienportfolios schrankt
dieses Risiko zusatzlich ein.

Im Hinblick auf die regionale Konzentration des Altbestands in der Region Ingolstadt besteht
ein Klumpenrisiko, so dass sich im Falle negativer lokaler Entwicklungen Auswirkungen auf
das Immobilienportfolio der BBI Immobilien AG ergeben konnten. Diese Gefiahrdung wird
jedoch durch die langjdhrige Branchenerfahrung sowie die ortliche Marktkenntnis des Ma-
nagements reduziert. Gleichzeitig sichert der sukzessive, iiberregionale Ausbau des Immobili-
enportfolios ein stetiges Abnehmen dieses regionalen Risikos.

Bei einem Riickgang der Kaufpreisfaktoren fiir deutsche Gewerbeimmobilien sind zudem Ri-
siken fiir den Konzern hinsichtlich der Wertentwicklung des Immobilienbestands nicht aus-
zuschlieflen. Durch eine konservative Bewertung nach marktiiblichen Methoden - ermittelt
durch unabhéingige Immobiliengutachter - versucht die BBl Immobilien AG diesem potenzi-
ellen Risiko entgegen zu wirken und damit die Wahrscheinlichkeit zukiinftiger starker bilan-
zieller Wertminderungen ihrer Gewerbeobjekte zu minimieren.
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Ein wesentliches Risiko im Getridnkesegment besteht in der Abhédngigkeit vom Rohstoffmarkt
und dessen Preisentwicklung. Ein erheblicher Teil der Produktionskosten entfillt derzeit - ab-
gesehen von Personalkosten - auf Rohstoffe wie Hopfen oder Malz. Preise fiir derartige Roh-
stoffe konnen von Jahr zu Jahr stark schwanken. Vor dem Hintergrund des gestiegenen Wett-
bewerbs- und Preisdrucks insbesondere im Segment Getrdnke ist nicht gewdhrleistet, dass
Preissteigerungen an die Kunden weitergegeben werden kdnnen.

Fiir einige wenige Rohstoffe oder Vorprodukte kann nur auf eine begrenzte Anzahl von Lie-
feranten zuriickgegriffen werden, beispielsweise beim Bezug von Malz und Hopfen. Sollten
einzelne Vorprodukte oder Rohstoffe nicht mehr angeboten werden, entweder weil der ent-
sprechende Lieferant aus Wettbewerbsgriinden nicht mehr liefern mochte, oder weil diese
nicht mehr wirtschaftlich produziert werden kdnnen, kann nicht ausgeschlossen werden, dass
die Versorgung mit diesen Rohstoffen und Vorprodukten beeintrachtigt wird oder génzlich
ausfallt. Im Falle von Lieferausfillen, Lieferengpdssen oder Preiserhdhungen mafigeblicher Lie-
feranten konnte die Geschaftstitigkeit beeintrachtigt werden. Da sich die Gesellschaft jedoch
frithzeitig Konditionen vertraglich gesichert hat, konnen fiir das laufende Jahr Engpdsse bei
der Belieferung mit Rohstoffen ausgeschlossen werden.

Die weiterhin angespannte Wettbewerbssituation stellt fiir die Herrnbrdu GmbH & Co. KG
ein weiteres Risiko dar. Hinzu kommt eine negative Entwicklung des Pro-Kopf-Verbrauchs
von Bieren und alkoholfreien Getrdnken und damit verbunden eine Beeinflussung der Ab-
satzentwicklung. Durch die hohe Qualitidt der Produkte, insbesondere der Hauptprodukte
Weifsbierspezialitdten - gebraut nach altbayerischer Braukunst - als auch durch mogliche Ak-
quisitionen sowie den Ausbau des alkoholfreien Getrdankegeschéfts will die Gesellschaft diesen
Entwicklungen begegnen. Die Herrnbrau GmbH & Co. KG hat zudem frithzeitig die Expansion
in neue Markte, wie etwa Italien, betrieben, um dieses Risiko wirkungsvoll zu minimieren.

Bedingt durch die aktuellen Turbulenzen an den Kapitalmérkten sowie die damit einherge-
hende Verschlechterung der wirtschaftlichen Situation kann es zu einem weiteren Anstieg
des Wettbewerbsdrucks in der deutschen Getrdnkeindustrie kommen. Eine Zunahme des
Konsolidierungsprozesses innerhalb der Branche und damit einsetzender zusétzlicher Preis-
wettbewerb kann deshalb vor dem Hintergrund der derzeitigen konjunkturellen Lage nicht
ausgeschlossen werden.

Im Bereich der Ausleihungen und der Liefer- und Leistungsforderungen sind Ausfall- und Li-
quiditdtsrisiken grundsdtzlich nicht auszuschlieffen. Diese Risiken werden durch ein straffes
Forderungsmanagement abgemildert. Soweit erforderlich, wird das Ausfallrisiko durch die
Bildung entsprechender Wertberichtigungen antizipiert. Fiir langerfristige Bankdarlehen der
Herrnbrdu GmbH & Co. KG sind die Konditionen langerfristig fixiert, wodurch ein Zinsande-
rungsrisiko weitgehend minimiert wird. Im Bereich kurzfristiger Finanzierungen erlaubt die
kontinuierliche Beobachtung des Marktes gegebenenfalls die Durchfithrung geeigneter Maf3-
nahmen zur Sicherstellung marktkonformer Finanzierungskonditionen. Sicherungsgeschifte
in Zusammenhang mit Finanzinstrumenten werden zum Teil iiber die Hausbanken einge-
setzt.



Zum Jahresende waren nach Einschiatzung des Vorstands keine bestandsgefahrdenden Risiken
bei der BBI Biirgerliches Brauhaus Immobilien AG und ihren Tochter- und Beteiligungsgesell-
schaften erkennbar.

11 Chancen der zukiinftigen Entwicklung

Trotz der konjunkturellen Talfahrt bietet der Markt fiir Gewerbeimmobilien der
BBl Immobilien AG auch Chancen. Im internationalen Vergleich sind die Marktbewertungen
von Immobilien gemessen an den zu erzielenden Mietertragen in Deutschland nach wie vor
attraktiv. Zudem konnten ansteigende Inflationsraten im Zuge der aktuellen Zinssenkungen
und Konjunkturprogramme zu einer verstarkten Nachfrage nach Sachanlagen wie Immobilien
fithren. Mittel- bis langfristig sind damit Wertsteigerungspotenziale fiir das aktuelle Immobi-
lienportfolio vorhanden, die sich positiv auf den Gesamtwert des Unternehmens auswirken
konnen. Insbesondere die gute Lage der Bestandsimmobilien in den wachstumsstarksten Regi-
onen der Bundesrepublik kann - bei einer kiinftigen Konjunkturerholung - dabei eine bedeu-
tende Rolle hinsichtlich der Wertsteigerung des Portfolios spielen.

Durch die sukzessive Ubernahme weiterer zum Zeitpunkt der Ubergabe bereits vollstin-
dig vermieteter Immobilien in den kommenden Jahren erwartet die Gesellschaft zudem
signifikante Zuwdéchse bei Umsatz und Ertrag. Bei den bereits vertraglich gesicherten Ob-
jekten handelt es sich um insgesamt acht Fachmairkte im prosperierenden Siiddeutsch-
land, mit einem Investitionsvolumen von ca. 73 Mio. Euro. Diese neuen im Wesentlichen
an namhafte Ankermieter vergebenen Immobilien sollen zwischen 2009 und 2010 an die
BBl Immobilien AG iibergeben werden. Mit der Ubernahme der Fachmirkte wird die Gesell-
schaft ihr operatives Geschéft somit auf eine deutlich breitere Basis stellen und ihr Potenzial
zur Erzielung von Mieteinahmen weiter ausbauen.

Fiir die Herrnbrdu GmbH & Co. KG entstehen Chancen insbesondere durch den Standort der
Gesellschaft in einer der wachstumsstédrksten Regionen Deutschlands. Neben dem soliden
Wirtschaftswachstum kann der damit voraussichtlich einhergehende Anstieg der Bevolkerung
zu verbesserten Absatzchancen im Getrankesegment fiithren. Verstarkt wurde die Moglichkeit
des erhohten Absatzwachstums in der Heimatregion der Herrnbrdu GmbH & Co. KG durch
den Erwerb der Markenrechte der Ingolstiddter Traditionsbrauerei ,Ingobrdau” im abgelaufenen
Geschiftsjahr. Davon kdnnte die Umsatz- und Ertragslage der Tochtergesellschaft profitieren.

Eine weitere Chance besteht im Ausbau des operativen Geschifts der italienischen Tochterge-
sellschaft. Durch eine verstdrkte Marktdurchdringung in Italien und einem damit verbesser-
ten Exportgeschéft kdnnen zusitzliche Ertragspotenziale erschlossen werden.

1. Ausblick

Durch die Integration der bereits akquirierten Objekte aus dem sogenannten ,Bavaria-Portfolio”
in den Jahren von 2009 bis 2010 wird der BBI-Konzern seine Aufwand-Ertrags-Relation im
Segment Immobilien kontinuierlich verbessern. Die Gesellschaft will ihre Marktstellung durch
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Beibehaltung des niedrigen Kostenniveaus festigen und mit Hilfe dieser Vorteile ihre Rentabi-
litdt weiter steigern. Die Erhohung des Stimmrechtsanteils der Mehrheitsaktiondrin VIB Ver-
mogen AG im abgelaufenen Geschéftsjahr erdffnet beiden Gesellschaften die Moglichkeit einer
verstarkten Zusammenarbeit im Segment Immobilien. Damit kdnnen zukiinftig Synergiepo-
tenziale realisiert und Ertrdge und Renditen zusdtzlich gesteigert werden. Eine Aufstockung
der Zahl der Mitarbeiter der Gesellschaft ist in beiden Segmenten zunédchst nicht geplant.

Im Getrdnke-Segment ist weiterhin mit einem beschleunigten Konzentrationsprozess im
deutschen Getrankemarkt zu rechnen. Hinzu kommt, dass die sich stetig dndernden Kon-
sumgewohnheiten der Endverbraucher voraussichtlich zu einem weiteren Riickgang des Pro-
Kopf-Verbrauchs fithren werden. Angesichts der aktuellen offentlichen Diskussion tiber eine
erneute Senkung der Promillegrenze sowie moglicher Werbe- und Sponsoringverbote rechnen
Branchenbeobachter fiir das laufende Jahr noch mit einer weiteren Verschirfung der Lage in
der deutschen Brauindustrie. Daher ist auch im laufenden Geschéftsjahr ein insgesamt schwie-
riges Markt- und Wettbewerbsumfeld fiir die Herrnbrdu GmbH & Co. KG zu erwarten.

Verglichen mit dem bundes- und landesweiten Riickgang hat die Herrnbrdau GmbH & Co. KG
ihren Absatz bislang jedoch relativ stabil halten kénnen. Im laufenden Geschiftsjahr liegt die
Kernaufgabe der Gesellschaft daher in der intensiven Optimierung der Kostenstruktur. Da-
neben richtet die Herrnbrau GmbH & Co. KG ihr Augenmerk verstédrkt auf die Erhéhung der
Marktdurchdringung. Dieses Ziel soll mittels einer verstdrkten Akquisition von Neukunden
sowie einer verbesserten Distribution erreicht werden. Mit Blick auf das Geschiftsjahr 2009
ist die Gesellschaft deshalb vorsichtig optimistisch und geht davon aus, dass das Segment
Getrianke auch in diesem Jahr wieder ein zufriedenstellendes operatives Ergebnis bei gleich-
zeitig verbesserter Cash Flow-Entwicklung erwirtschaften kann, was sicher mit erheblichen
Anstrengungen sowohl auf der Absatzseite als auch auf der Kostenseite in allen Bereichen
verbunden ist.

Derzeit agiert der BBIl-Konzern erfolgreich in einem schwierigen gesamtwirtschaftlichen Um-
feld. Insbesondere die Auswirkungen der aktuellen Finanzkrise und deren Effekte auf die Kapi-
talmaérkte fithren zu neuen Herausforderungen bei der Fortfithrung des Unternehmenswachs-
tums. Sollte diese Situation {iber einen ldngeren Zeitraum bestehen bleiben, so sind trotz der
derzeit soliden und im Wesentlichen langfristigen Finanzierungsstruktur Auswirkungen auf
den Wachstumskurs der Gesellschaft nicht auszuschlieflen. Bei mittel- und langfristigem An-
halten der aktuellen Kapitalmarktbedingungen kann es daher zu Verzogerungen bei der Uber-
nahme weiterer Objekte kommen. Aufgrund langjdhriger und vertrauensvoller Beziehungen
mit Geschaftsbanken ist der Vorstand zuversichtlich, dass in den in nichster Zeit anstehenden
Gesprachen Einigkeit liber Kreditverlangerungen und Neukreditgewdhrungen zu wirtschaft-
lich vertretbaren Bedingungen erzielt werden kann.

Die im abgelaufenen Geschiftsjahr erzielten Verbesserungen bei Mietertriagen und Cash Flow
aus laufender Geschiftstétigkeit unterstreichen die Richtigkeit der eingeschlagenen Strategie.
Mit ihrer gestiegenen Ertragskraft, der gesunden Eigenkapitalausstattung und einer langfristig
orientierten und stabilen Mehrheitsaktiondrin VIB Vermdgen AG verfiigt die BBl Immobilien AG
daher uiber gute Voraussetzungen, die durch die Finanzmarktkrise entstehenden Herausforde-
rungen zu meistern und auch iiber das Geschéftsjahr 2009 hinaus weiter erfolgreich agieren
zu konnen.



D. SONSTIGE ANGABEN

Vergiitung des Vorstands

Der Vorstand erhilt neben der Festvergiitung auch einen variablen Teil, der sich am operati-
ven Ergebnis der Gesellschaft bemisst.

Befugnisse des Vorstands zur Ausgabe neuer Aktien oder zum Riickkauf
eigener Aktien

Am 31. Juli 2007 hatte die Hauptversammlung den Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats bis zum 31. Januar 2009 eigene Aktien im anteiligen Betrag am Grundkapital in
Hohe von bis zu 520.000 EUR zu erwerben. Der Beschluss ist zum 31. Januar 2009 ohne Um-
setzung ausgelaufen.

Nach wie vor Giiltigkeit hat ein Beschluss der Hauptversammlung vom 31. Juli 2007 zur Schaf-
fung eines genehmigten Kapitals. Demnach kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichts-
rats bis zum 31. Juli 2012 das Grundkapital einmalig oder in Teilbetrdgen um insgesamt bis zu
2.600.000 EUR durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautende Stiickaktien gegen Bar- und/
oder Sacheinlagen erhdhen. Dabei ist den Aktiondren ein Bezugsrecht einzurdumen, welches
in bestimmten Fillen ausgeschlossen werden darf. Uber den Inhalt der Aktienrechte und die
Bedingungen der Aktienausgabe entscheidet der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats.

Sonstige Angaben nach { 315 Abs. 4 HGB

Das Grundkapital der BBl Immobilien AG betrédgt 5,2 Mio. EUR und ist in 5.200.000 nennwert-
lose, auf den Inhaber lautende Stiickaktien eingeteilt. Die Aktien der Gesellschaft werden im
regulierten Markt an der Borse Miinchen unter der International Securities ldentification
Number (ISIN) DE0005280002 gehandelt.

Die VIB Vermdgen AG hat uns am 4. Mérz 2008 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an
unserer Gesellschaft 80,76% betragt. Weitere Beteiligungen am Kapital, die 10% iiberschreiten
wiirden, sind uns nicht bekannt.

Gemaf Satzung sind die Zusammensetzung des Vorstands und eine entsprechende Beschluss-
fassung wie folgt definiert:

1. Der Vorstand besteht aus einer oder mehreren Personen. Die konkrete Anzahl der Vor-
standsmitglieder bestimmt der Aufsichtsrat durch entsprechende Bestellung oder Wider-
ruf der Bestellung von Vorstandsmitgliedern. Der Aufsichtsrat kann einen Vorsitzenden
des Vorstands sowie einen stellvertretenden Vorsitzenden des Vorstands bestellen.

2. Die Mitglieder des Vorstands haben die Geschéfte nach Mafigabe der Gesetze, der Satzung
sowie der Geschdftsordnung zu fiithren.

3. Die Beschliisse des Vorstands werden mit der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stim-
men gefasst. Bei Stimmengleichheit gibt die Stimme des Vorstandsvorsitzenden, im Falle
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seiner Verhinderung die des stellvertretenden Vorstandsvorsitzenden den Ausschlag, so-
fern diese sich hierauf berufen.

Die Gesellschaft wird vertreten durch:
1. wenn der Vorstand aus einer Person besteht, durch diese,

2. wenn der Vorstand aus mehreren Mitgliedern besteht, durch zwei Vorstandsmitglieder
oder durch ein Vorstandsmitglied in Gemeinschaft mit einem Prokuristen. Der Aufsichts-
rat ist ermédchtigt, einzelnen Mitgliedern des Vorstands die Befugnis zu erteilen, die Gesell-
schaft allein zu vertreten und von den Beschrdnkungen des § 181 BGB zu befreien.

Stellvertretende Vorstandsmitglieder stehen hinsichtlich der Vertretungsmacht den ordentli-
chen Vorstandsmitgliedern gleich.

Zum Abschlussstichtag bestehen keine wesentlichen Vereinbarungen der Gesellschaft, die un-
ter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots stehen.

Zudem existieren fiir den Fall eines Ubernahmeangebots keine Entschidigungsvereinbarungen
mit den Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern.

Die aktuell giiltige Fassung der Satzung enthélt keine Bestimmungen iiber die Anderung der
Satzung. Damit gelten fiir eine Satzungsdnderung ausschliefilich die gesetzlichen Vorschriften
der §§ 179-181 AktG.

Ingolstadt, den 27. Mdrz 2009

- Der Vorstand -



