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Das Geschiftsjahr
2007

Lagebericht

Nach kurzer und recht eingleisiger Hausse am
Gewerbeimmobilienmarkt, welche sichin 2006
einstellte, musste die gesamte Immobilien-
branche im abgelaufenen Geschaftsjahr neuer-
lich der Realitdt ins Auge sehen.

Neben einer im Vergleich zum Vorjahr deutlich
geringeren Nachfrage nach Wohn- und Gewer-
beimmobilien hatte die Immobilienwirtschaft
mit stagnierenden Mietertragen, riickldufigen
Baugenehmigungen und geringeren Neuinve-
stitions- und Neuemissionsvolumen von Fonds-
anbietern zu kdampfen.

Als ein weiteres Hindernis auf dem Weg zur kon-
junkturellen Gesundung der Immobilien-
wirtschaft stellte sich die spiralhafte Kosten-
entwicklung heraus, die in 2007 begann und bis
heute andauert.

Gestiegene Lebenshaltungskosten, maRgeblich
befeuert durch Energiekostenexplosionen, lassen
die Inflation in Deutschland auf Werte ansteigen,
die in den letzten 15 Jahren nicht mehr gesehen
wurden. Wahrungshiiter reagieren allergisch auf
Inflation, indem sie das allgemeine Zinsniveau
durch Anhebung des Leitzinses anpassen. Der
Effekt hieraus spiegelt sich in teuer werdenden
Krediten wieder; ein Faktor, mit dem auch die
Gesellschaft im abgelaufenen Geschaftsjahr kon-
frontiert wurde. Die in den USA im Frithsommer
2007 manifestierte Subprime-Krise hinterlie
auch auf dem Deutschen Markt ihre Spuren,
wenngleich bis zum heutigen Zeitpunkt nicht in
der GroRBenordnung und Harte, wie dies in den
USA der Fall war. Ausschlaggebend war zum
einen eine unvorsichtige Kreditvergabe der US-
Amerikanischen Hypothekenbanken, zum ande-
ren eine durch kontinuierlich steigende Immo-
bilienpreise entstehende ,Immobilienblase” in
den USA. Nachdem tiber Jahrzehnte hinweg die
Immobilienpreise in die Hohe geschossen waren,
dann plotzlich stagnierten und fielen, konnten
parallel dazu die Eigentiimer der nun nur noch
unter Einstandpreis werthaltigen Immobilien
ihre hierfiir aufgenommenen Darlehen nicht
mehr bedienen. Die Folge waren Wertberichti-
gungen in Milliardenhohe, welche im August
2007 einer der grolten privaten US-Amerikani-
schen Hypothekenbanken, der American Home
Mortgage (AHM), die Insolvenz einbrachte.
Auch Deutschlands Banken und Finanzmarkte
hatten diese Turbulenzen in 2007 abzufedern.
So wurde die Krise der IKB Bank und der Sach-
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sen LB mafgeblich durch MBS-Papiere hervor-
gerufen. Weitere bedeutende Deutsche Kredit-
institute verbuchten Milliardenabschreibungen,
darunter die Hypo Real Estate, die BayernLB und
die WestLB.

Darstellung des
Geschiftsverlaufes

Trotz der vorgenannten weltwirtschaftlichen
Schwierigkeiten konnte die Gesellschaft im abge-
laufenen Geschaftsjahr 2007 eine Steigerung
der Mieterlose um 4,5% (T€ 31) auf TE 718 rea-
lisieren. Die Steigerung der Erlose geht einher
mit einer im Vergleich zum Vorjahr weiter
erhohten Vermietungsquote. Betrugin 2006 im
Jahresdurchschnitt die Vermietungsquote noch
92,7%, so konnte in 2007 eine durchschnittli-
che Belegung von 95,4% realisiert werden.

Auch die sonstigen betrieblichen Erlose liegen
mit T€ 238 (davon Agii TE€ 205) um T€ 32 tiber
dem Vorjahresniveau und konnten somit um
15,5% gesteigert werden. Das ordentliche Ergeb-
nis konnte somit gegentiber dem Vorjahr um
TE 63 auf T€ 956 gesteigert werden.

Aus der Gewinn- und Verlustrechnung auf Seite
4 des Geschiftsberichtes ist jedoch erkennbar,
dass die Gesellschaft im Gegensatz zu den Vor-
jahren (2007: T€ 517) keine auRerordentlichen
Ertrdge mehr realisieren konnte. Somit ist ins-
gesamt eine Schmalerung der Ertragsbasis
gegeniiber dem Vorjahr um T€ 454 eingetreten.
Diese in den Vorjahren bedeutende auferor-
dentliche Ertragsposition resultierte aus den der
Gesellschaft zuflieRenden Ergebnissen aus Been-
digungen von Gesellschaftervertragen.

Die bisherige Vorgehensweise erscheint jedoch
aus steuerrechtlicher Sicht kritisch und wurde
auf Empfehlung der Wirtschaftspriifer geandert.
Durch die im Jahresabschluss zum 31.12.2007
erstmalig angewandte neue Behandlung ergibt
sich der vorstehend beschriebene, vollstindige
Wegfall dieser auerordentlichen Ertrage.

Die Aufwandsseite der Gewinn- und Verlust-
rechnung wird maRgeblich von den Gesell-
schaftskosten beeinflusst. Diese beinhalten neben
den Zinszahlungen fiir die von der Gesellschaft
fiir den Immobilienerwerb aufgenommenen Kre-
dite auch die Gesellschaftskosten sowie sonstige
betriebliche Aufwendungen und Modernisie-
rungs- und Instandhaltungskosten. Auch sind in
dieser Position die sogenannten Leerstandskosten

subsummiert. Trotz gestiegener Vermietungs-
quote erhohten sich die Leerstandskosten der
unvermieteten Wohnungen deutlich. Grund
hierfiirist, dass die umlagefahigen Nebenkosten,
die im Falle einer vermieteten Wohnung vom
Mieter getragen werden, im Leerstandsfall zu
100% von der Gesellschaft zu tragen sind. In den
Nebenkosten enthalten sind auch Kosten fiir
Wasser und Energie, welche in ganz erhebli-
chem Ausmal Steigerungen erfahren haben.
Dariiber hinaus wirkte sich die Erhohung der
Mehrwertsteuer bei allen mehrwertsteuer-
pflichtigen Aufwendungen negativ auf die Gesell-
schaftskosten aus. Da die Gesellschaft ihre Erlo-
se ausschlieRlich aus wohnwirtschaftlichen Mie-
ten generiert, ist sie nicht zum Abzug der
Vorsteuer berechtigt, weshalb sich die Mehr-
wertsteuererhéhung von 16% auf 19% in voll-
em Umfangauf den Aufwand niederschldgt. Aus
diesen Griinden gelang es im abgelaufenen
Geschiftsjahr 2007 nicht, wie angestrebt eine
weitere Senkung der Gesellschaftskosten herbei
zu fithren. Es musste stattdessen eine Steigerung
um 2,8% auf T€ 1.696 hingenommen werden.

Der Bereich des aulerordentlichen Aufwands
umfasst neben Rechtsanwaltshonoraren, welche
die Gesellschaft bei fruchtloser Vollstreckung
von obsiegenden Urteilen zu erbringen hat, auch
die Wertberichtigung von Mietforderungen.
Diese wurden in den zuriickliegenden Jahren
aufgebaut, ihre Einbringlichkeit ist jedoch min-
destens fragwiirdig.

Der Aufwand fiir die Gebaudeabschreibung blieb
mit T€ 460 genauso konstant wie die Steuer-
aufwendungen mit T€ 23, welche sich aussch-
lieBlich auf die Grundsteuer beziehen.

Die Fremdverschuldung konnte in Fortsetzung
der Entschuldungspolitik um insgesamt € 1,6
Mio. reduziert werden.

Die bereits in den vergangenen Jahren einge-
leitete juristische Verfolgung von zahlungsun-
willigen Gesellschaftern wurde auch im abge-
laufenen Geschiftsjahr erfolgreich fortgefiihrt.
Mehrere hochstrichterliche Entscheidungen
konnten zwischenzeitlich zu Gunsten der Gesell-
schaft aufgeurteilt werden.

Zusammenfassend ergaben sich folgende Ein-
fliisse auf das Geschaftsergebnis in 2007:
Weiter gesteigerte Vermietungsquote und
erhohte Mieterlose
Keine auBerordentlichen Ertrage aus Ver-
tragsbeendigungen










