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und beweglich sein ...

Mit den Investitionen in Uberwiegend Substanzwerte wie
Immobilien, Immobilienbeteiligungen, Schiffsbeteiligungen,
Alternative Investments und Private Equity strebt die
Sudwest Finanz Vermittlung Dritte AG eine stabile Rendite
bei ausgewogenem Risiko fur ihre Anleger an.

Aspekte der Sicherheit, bedingt nicht nur aus den Erfahrun-
gen der Finanzmarktkrise, haben fur unser Mitunternehmer-
konzept den grofsten Stellenwert. Dabei sind wir in unseren
Anlageentscheidungen langfristig orientiert — mit Fokus auf
aussichtsreiche Perspektiven und nachhaltige Werte. Unsere
Konzentration auf Sachwerte in Deutschland gibt unserer
Strategie recht.

Als Marktexperten sind wir fur die Zukunft vorsichtig op-
timistisch und freuen uns, diesen Weg mit Ihnen, unseren
Anlegern, gemeinsam zu gehen. Bewahrter Service, Trans-
parenz und Zuverlassigkeit sollen weiterhin unsere Zusam-

menarbeit begleiten.
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Vorwort des Vorstands

Vorwort des Vorstands

VEREHRTE GESELLSCHAFTER UND GESCHAFTSFREUNDE,
SEHR GEEHRTE DAMEN UND HERREN,

2010 hat sich die Weltwirtschaft erstaunlich schnell von den dramatischen Einbrtuchen des
Krisenjahres 2009 erholt. Wachstumstreiber waren in erster Linie die Lander Asiens und
Lateinamerikas. In Europa war das Bild uneinheitlich. Wahrend die konjunkturelle Erholung
in einigen stdeuropdischen Staaten von massiven Budgetproblemen belastet blieb, zahlte
u.a. Deutschland mit einem realen Zuwachs von 3,5 Prozent zu den Wachstums-Spitzen-
reitern. Die Finanzmarkte spiegelten diese Entwicklungen wider, wobei die hohe Volatilitat
als deutliches Zeichen fur die nicht behobenen Krisenursachen zu werten ist.

In diesem Umfeld reagierte die Sidwest Finanz Vermittlung Dritte AG bewusst konservativ.
Einen Teil unserer Mittel haben wir daher verzinslich auf Tages- und Festgeldkonten
angelegt, einen weiteren Teil in andere Assetklassen, insbesondere in Immobilien, umge-

schichtet. Wertpapierumsatze haben wir im Berichtsjahr nicht getatigt.

Vor dem Hintergrund der weiterhin vorhandenen Unsicherheiten auf den Finanzmarkten,
ausgelost durch die Schuldenkrise vieler Lander im Euroraum, werden wir an dieser
vorsichtigen Anlagestrategie festhalten. Das bedeutet vor allem, dass wir auch 2011 keinen
Wiedereinstieg in Aktienmarkte planen. Daruber hinaus begreifen wir die alternativen
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Vorwort des Vorstands

+++ Die Weltwirtschaft hat sich 2010 von ihrer schweren Rezession

des Vorjahres erholt. Dies gilt besonders fir die asiatischen Volkswirt-
schaften. Auch die meisten europaischen Industrielander konnten sich
erholen — wenn auch regional sehr unterschiedlich. Die deutsche Wirt-
schaft legte mit einem Wachstum von 3,5 Prozent deutlich zu. Fir uns

ein Grund genug, wieder deutlich konservativ zu agieren. +++

Investments auch weiterhin als Teil unserer Strategie, da sie zu einem ausgewogenen
Gesamtportfolio beitragen. Neue Investitionen sind in diesem Bereich allerdings nicht
geplant. In einzelnen Fallen wollen wir sogar VerauRerungsmoglichkeiten nutzen, sofern sie

sich bieten.

Vorrangiges Ziel unserer Anlageentscheidungen bleibt der Erhalt des Geschaftsvermogens.
Dies gilt so lange, bis sich abzeichnet, dass die aktuell bestehenden hohen Marktrisiken
wieder auf ein vertretbares Niveau gesunken sind. Wie in der Vergangenheit werden wir
dabei auch kunftig auf die Kompetenzen und die Erfahrungen unserer Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter bauen. lhnen gilt an dieser Stelle mein besonderer Dank. Zu Dank bin ich
natdrlich auch unseren Gesellschaftern und Geschaftsfreunden flr das uns entgegen-
gebrachte Vertrauen verpflichtet.

Mit freundlichen Grifden

Jurgen Koterzyna
Markdorf, im September 2011
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Datensicherheit

Malinahmen zu Datenschutz und Datensicherheit haben beim
Zensus 2011 Prioritat. Die Daten werden durch bauliche, techni-
sche und organisatorische Zugangsbeschrankungen zu den Rechen-
zentren der statistischen Amter gesichert. Verschliisselungsverfah-
ren verhindern ein unbefugtes Eindringen.



Zensus 2011 | Wichtig fiir eine effektive Gestaltung der Zukunft

Zensus 2011 — wichtig fiir eine
effektive Gestaltung der Zukunft

Zensus 2011 korrigiert
Fehlerquote der statistischen
Fortschreibung.

Mikrozensus erfragt detail-
liertere Informationen tiber
Verénderungen in Wirtschaft
und Gesellschaft.

WIEDER EINMAL - NACH 20 JAHREN. Nach mehr als 20 Jahren
wurde im Mai dieses Jahres erstmals wieder eine Volkszahlung — der so-
genannte Zensus — durchgefuhrt. Ziel der Erhebung ist es, detaillierte
Zahlen Uber die Einwohner in der Bundesrepublik sowie aktuelle Infor-
mationen uber einige soziale und okonomische Parameter zu gewinnen,
die als Grundlage fur politische und verwaltungsmafdige Entscheidun-
gen in Bund, Landern und Gemeinden erforderlich sind.

EINE AKTUALISIERUNG DER DATENBASIS IST UNVERZICHTBAR

Die letzte Volkszahlung in Deutschland fand im Jahr 1991 statt. Seither sind die erhobenen
Daten jedes Jahr durch den sogenannten Mikrozensus fortgeschrieben worden — eine
Reprasentativbefragung, bei der Informationen stets nur von einem Prozent der Bevolkerung
erfasst und anschlieRend auf die Gesamtheit hochgerechnet wurden. Uber die Jahre hatte
diese Art der Fortschreibung eine steigende Fehlerquote zur Folge, die nur durch eine grund-
legende Aktualisierung der Daten im Rahmen einer neuerlichen Volkszahlung korrigiert
werden konnte. 2011 ist der Zensus erstmals nach einem neuen Verfahren durchgefihrt
worden, durch den der Befragungsaufwand deutlich reduziert werden konnte. Indem auf
vorhandene Quellen wie etwa Einwohnermelderegister zurtickgegriffen wurde, mussten
bundesweit lediglich etwa zehn Prozent der Bevolkerung sowie alle Gebaude- und Woh-
nungseigentimer befragt werden.

Ungeachtet der neuen Volkszahlung wird es auch 2011 wieder einen Mikrozensus geben.
Das liegt daran, dass der Mikrozensus mehr und detailliertere Informationen Uber Verande-
rungen in Wirtschaft und Gesellschaft erfragt als der Zensus. Der Mikrozensus erfasst Daten
zur wirtschaftlichen und sozialen Lage der Bevolkerung, d.h. zu Haushalts- und Familien-
strukturen, zum Arbeitsmarkt und zur Erwerbstatigkeit, zur Aus- und Weiterbildung, zur
Einkommenssituation und zu einer Reihe anderer Themen. Weil hierbei die Befragung auf
ein Prozent der Haushalte beschrankt bleibt, sind die Ergebnisse nur fur Deutschland, fur die
Bundeslander sowie fur grof3e Stadte und Kreise bzw. Regionen reprasentativ. Die Ergebnis-
se des Zensus hingegen sind auch fur kleinere Stadte und Gemeinden aussagefahig.
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Zensus 2011

Volkszahlungen haben eine
lange historische Tradition.

Kirchenregister gehen in
Staatliche Zusténdigkeiten tber.

+++ Nicht einmal 10 Prozent aller Haushalte
werden mittels eines mathematisch-statisti-
schen Zufallsverfahrens ermittelt und erhal-
ten fur die Haushaltsbefragung einen Termin

fur ein personliches Interview. +++

VOLKSZAHLUNGEN HABEN EINE LANGE TRADITION

Volkszahlungen sind keineswegs eine Erfindung der Neuzeit. Bereits im dritten vorchrist-
lichen Jahrtausend finden sich hierfur erste Belege. Zahlungen des Volkes und Erhebungen
zu ihren EinkUnften dienten vor allem dazu, Grundlagen fur die Besteuerung zu gewinnen.
AuRerdem besalen sie militarischen Nutzen — etwa fur die Erfassung waffenfahiger
Manner. Im Romischen Reich wurden Volkszahlungen ab dem sechsten Jahrhundert v. Chr.
regelmafiig alle funf Jahre durchgefuhrt. Die Verantwortung oblag dem sogenannten
Censor — einem angesehenen Beamten, der auch die Hohe der individuellen Steuer
festlegte. Erwahnung findet diese Zahlung nicht zuletzt in der Bibel, in der sie als Grund flr
die Reise von Josef und Maria nach Bethlehem erwahnt wird.

In China versuchte man zeitweise, die Volkszahlung aufder zur Festlegung von Steuern auch
zur Erstellung von Katastern zu nutzen, mit denen die Vergabe von Landflachen an Bauern
geregelt werden sollte. Aufgrund starker Bevolkerungswanderungen und Veranderungen bei
den Anbaumethoden zeigte sich jedoch, dass die relativ starre Volkszahlung als Steuerungs-
instrument fur flexible ZielgroRen bereits nach kurzer Zeit an ihre Grenzen stie3. Vor allem
auf regionaler Ebene erlangten kirchliche Aufzeichnungen eine zunehmende Bedeutung,
wenn es darum ging, Veranderungen in der Bevolkerung zu erfassen. In Europa reichen die
Urspringe dieser sogenannten Kirchenregister ins 14. Jahrhundert zurtck. Hiernach waren
die Geistlichen verpflichtet, Bucher Uber ihre ,,Seelen” zu fuhren, d.h. alle Geburten, Ehe-
schliefungen und Sterbefalle schriftlich festzuhalten. Im Laufe der Zeit wurden diese
Aufzeichnungen mehr und mehr firr staatliche Zwecke dienstbar gemacht. Offentliche
Stellen nahmen Einfluss auf die Fihrung der Register und unterstellten sie schlieRlich der
staatlichen Aufsicht.

Moderne Volkszahlungen, die eine systematische und flachendeckende Datenerfassung
verfolgten, sind bereits im 17. Jahrhundert belegt. Ab etwa 1800 fanden dann in fast allen
europaischen Landern mehr oder weniger regelmalige Volkszahlungen statt. Zu einer
landertbergreifenden Vereinheitlichung der Datenerhebung kam es 1872 bei einem
Statistischen Kongress in Sankt Petersburg, der einen — noch heute Ublichen — Zehnjahres-
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2011

Erstmals findet in Deutschland

ein registergestUtzter Zensus
e n S U S Z O‘I ‘| statt, bei dem im Unterschied zu
i . einer traditionellen Volkszahlung
Wissen, was morgen zahlt Daten aus der Verwaltung
genutzt werden. Es ist die erste

gesamtdeutsche Zahlung seit der
Wiedervereinigung.

Die registergesttitzte
Methode nutzt moderne
Computertechnologie.

Zensus ist gesetzlich angeordnet
fir alle Mitgliedstaaten der
Europaischen Union.

rhythmus bei der Zahlung, moglichst in den mit Null endenden Jahren, empfahl. Dies wurde
schliel3lich auch vom Volkerbund sowie von den Vereinten Nationen Ubernommen. Die
Mehrzahl der Lander der Welt halt sich bis heute an diese Empfehlung. Erfassten die Volks-
zahlungen Mitte des 19. Jahrhunderts noch ca. 17 Prozent der Weltbevolkerung, so waren
es hundert Jahre spater bereits 78 Prozent. Ende des 20. Jahrhunderts wurden schlieRlich
in fast allen Staaten der Welt moderne Volkszahlungen abgehalten. Verbliebene Unterschie-
de in der Genauigkeit sowie in den Zeitintervallen, die fur einige weniger entwickelte Lander
zu konstatieren sind, behindern eine Vergleichbarkeit der Daten allerdings noch immer. Zur
Verbesserung der Datenerfassung und -verarbeitung trugen zuletzt die technischen Ent-
wicklungen, allen voran die Computertechnologie, mafkgeblich bei. Hinzu kam und kommt
die sukzessive Ablosung der traditionellen Methode der Volkszahlung via Totalerhebung
durch eine ,registergestutzte” Methode. Letztere kam jetzt beim Zensus 2011 erstmals

auch in Deutschland zum Einsatz.

ERFRAGT WURDEN AUSSCHLIESSLICH FAKTEN

Beim Zensus handelt es sich um eine gesetzlich angeordnete Bevolkerungs-, Gebaude- und
Wohnungszahlung. Dabei wird ermittelt, wie viele Menschen in Deutschland, in einem
Bundesland oder einer Gemeinde leben und wie sie dort wohnen und arbeiten. Gefragt wird
nach Alter, Geschlecht, Familienstand, Erwerbsstatus, Migrationshintergrund, Bildung, Beruf
und Religionszugehorigkeit. Daneben werden Informationen Uber Wohnungen und Gebaude,
Uber die es keine flachendeckenden Verwaltungsdaten gibt, per Fragebogen bei allen
Gebaude- und Wohnungseigentimern abgerufen.

NUR JEDER ZEHNTE EINWOHNER WURDE INTERVIEWT
Personlich befragt wurden rund 8 Millionen Einwohner in der Bundesrepublik. Damit der

Zensus die Bevolkerung in ganz Deutschland, in jedem einzelnen Bundesland und in jeder
einzelnen Gemeinde reprasentieren kann, war es ausreichend, nur jeden zehnten Bewohner
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Zensus 2011

+++ Die Interviewer, die sogenannten

Erhebungsbeauftragten, muissen sich

vor dem Interview bei den Befragten
zunachst mit einem speziellen Dokument
ausweisen. +++

in rund 2.400 festgelegten Erhebungsgebieten zu befragen. Erfasst wurden dabei Haushalte
mit ihren jeweils zugehorigen Personen. Wer tatsachlich befragt wurde, bestimmte ein
Computer, der eine festgelegte Anzahl von Haushalten nach dem Zufallsprinzip auswahlte.
Diese wurden zwecks Terminabsprache angeschrieben und anschlieffend von einem der
insgesamt 80.000 freiwilligen Interviewer befragt. Jeder, der ausgewahlt wurde, war laut
Zensusgesetz auch zur Teilnahme verpflichtet, da nur so die Qualitat der Zahlung sicherzu-
stellen war. Immobilienbesitzer wurden demgegenuber komplett erfasst.

IM FOKUS: DIE DATENSICHERHEIT

Datenschutz und Daten- Der Datenschutz genief3t bei allen amtlichen Statistiken hochsten Stellenwert. Um ihn zu

sicherheit haben Prioritat.  ge\ahrleisten, wurden alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zu strikter Verschwiegenheit
verpflichtet. Ausgefllite Fragebdgen waren stets in versiegelten Mappen aufzubewahren,
damit nichts verloren gehen konnte. Eine mutwillige Vernichtung von Unterlagen ware als
strafbare Handlung verfolgt worden. In den Landesamtern fur Statistik wurde fir die
Auslesung der Daten ein eigenes, von anderen Datenauswertungen abgeschottetes und
gesondert Uberwachtes System aufgebaut. Dort werden alle Daten anonymisiert und
ausgewertet. Erst danach fliel3en alle Ergebnisse auf Bundesebene zusammen. Laut Gesetz
durfen diese dann allein fur statistische Zwecke benutzt werden.

JEDE KRITIK AN DER DATENERHEBUNG WURDE ERNST GENOMMEN

Kritik an der Datenerhebung kam vor allem vonseiten der Datenschutzer. Sie hatten eine
Verfassungsbeschwerde gegen die Volkszahlung eingereicht, da sie dadurch das Grund-
recht auf Informelle Selbstbestimmung verletzt sahen. Es wurde beflrchtet, dass auf diese
Weise ein riesiger Datenpool entstehe, der personen- und haushaltsbezogene Daten
zusammenfuhre und letztlich Ruckschlusse auf einzelne Personen zulasse. Kritisiert wurde
auch, dass zu viele personliche Daten, etwa zum Migrationshintergrund, abgefragt wuarden.
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Ende 2012 werden
erste Ergebnisse des
Zensus 2011 erwartet.

Zensus 2011 | Wichtig fur eine effektive Gestaltung der Zukunft
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Die Beschwerde wurde vom Bundesverfassungsgericht jedoch nicht zur Entscheidung
angenommen. Kritisiert wurde auch, dass Behorden wie etwa die Rentenversicherungen
oder die Bundesagentur fur Arbeit Uber genligend auswertbare Informationen verfugten, die
gemeinsam mit den Melderegistern ein umfassendes Bild der Bevolkerung lieferten. Nicht
entkraften konnten die Kritiker dabei jedoch die Tatsache, dass die Melderegister zuletzt
sehr ungenau waren, weil Bevolkerungszu- und -abgange nur unzureichend erfasst worden
waren. Um der geaulRerten Kritik angemessen zu begegnen und jedem moglichen Miss-
brauch vorzubeugen, wurde bei der Vorbereitung auf die Volksbefragung auf eine enge
Zusammenarbeit zwischen Datenschutzexperten einerseits sowie Statistikamtern und
Erhebungsstellen andererseits grof3er Wert gelegt. Das Statistische Bundesamt richtete
auRerdem eine Webseite ein, auf der Informationen Uber den Ablauf der Volkszahlung
bereitgestellt wurden.

ENDGULTIGE ERGEBNISSE LIEGEN ERST IN ZWEI JAHREN VOR

Bis verwertbare Aussagen des Zensus 2011 vorliegen, werden viele Monate vergehen. Nach
heutigem Stand sollen die ersten Ergebnisse im November 2012 prasentiert werden. Detaillier-
tere Auswertungen durften noch bis Mai 2013 auf sich warten lassen. Die lange Zeitspanne ist
erforderlich, um die Daten aufzubereiten, ihre Richtigkeit und Vollstandigkeit zu prifen und die
Befragungsergebnisse mit Daten aus den vorhandenen Registern zusammenzufihren. Eines
der interessantesten Ergebnisse werden die Einwohnerzahlen sein. Die Statistiker gehen davon
aus, dass die Zahl der Einwohner in Deutschland eher bei 80 Millionen denn bei den gegen-
wartig genannten 82 Millionen liegen wird.

HAUPTNUTZNIESSER IST DER STAAT ...
Sollte dies zutreffen, konnte sich politisch und verwaltungstechnisch eine Reihe von

Veranderungen ergeben. Auf Basis der amtlichen Einwohnerzahlen werden zum Beispiel die
Wahlkreise eingeteilt, die Zahlungen im Landerfinanzausgleich festgelegt und die Sitzvertei-
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Zensus 2011

+++ Auf die Frage nach der deutschen Bevolkerungszahl kann erst nach dem Zen-

sus 2011 prazise geantwortet werden: er ermoglicht es, genaue Einwohnerzahlen

fur Deutschland, die Bundeslander und die Gemeinden zu ermitteln. Auf Basis der

statistischen Fortschreibung der letzten Volkszahlungen in 1987 im friiheren Bun-

desgebiet und 1981 in der DDR liegt die amtliche Bevolkerungszahl zum Stichtag

31. Dezember 2009 bei 81,8 Millionen Menschen. Es wird aufgrund von Stichproben

vermutet, dass diese Zahl zu hoch berechnet ist. +++

Ergebnisse sind Basis fir
Planungen und Entscheidungen
in Politik und Verwaltung.

Strukturierte und verldssliche
Informationen fiir Leben,
Arbeiten und Wohnen in

Deutschland.

lung der Bundeslander im Bundesrat bestimmt. Konsequenzen hatte dies ferner fur konkrete
Planungen der offentlichen Hand. So waren vermutlich die Planungen von Wohnungsbau-
programmen, Mafinahmen zur Verbesserung der offentlichen Infrastruktur, die Festlegung
der Bemessungsgrundlagen fur die Finanzierung der 6ffentlichen Haushalte sowie die
Schatzungen kunftiger Steuereinnahmen zu Uberprifen und gegebenenfalls zu korrigieren.
Das beim Zensus 2011 erstmals durchgefihrte Verfahren der registergestutzten Volkszah-
lung soll nach Expertenmeinung zu ebenso belastbaren Ergebnissen fihren wie eine
Totalerhebung. Allerdings werden die Kosten deutlich geringer sein. Nach einer Schatzung
des Deutschen Instituts fur Wirtschaftsforschung hatte eine Totalerhebung Kosten in Hohe
von rund einer Milliarde Euro verursacht, wahrend die registergestutzte Volkszahlung nur
etwa ein Drittel so teuer sein durfte.

... ABER AUCH PRIVATE WIRTSCHAFTSSUBJEKTE PROFITIEREN

Auch fur die Privatwirtschaft, fur die Planungssicherheit ein prinzipiell wichtiges Gut ist,
verbessert sich mit praziseren Daten die Grundlage, auf der sie ihre unternehmerischen
Entscheidungen aufbauen kann. Fur Wohnungsbauunternehmen etwa ist die Gebaude- und
Wohnungszahlung von grofRem Interesse. Sie gibt unter anderem Aufschluss Uber die
Zusammensetzung der Haushalte, aus der sich ableiten lasst, wie grof3 die kinftig benotig-
ten Wohnungen sein mussen. Ferner kann die kleinteilige Aufschlisselung der Bevolke-
rungszahl helfen, Wohnungsknappheit besser zu identifizieren und neue Investitionen
gezielter zu planen. Von Bedeutung ist auch die raumliche Verteilung der Berufsgruppen.
Gerade in Zeiten zunehmenden Fachkraftemangels wird es fur Unternehmen schwer,
genugend qualifizierte Arbeitnehmer zu finden. Dieses Problem lasst sich verstandlicherwei-
se dann am ehesten I0sen, wenn neue Produktionsstatten dort errichtet werden, wo die
benotigten Mitarbeiter inren Lebensmittelpunkt haben. Vorteile konnen sich auch fur den
Einzelhandel ergeben. Fur ihn ist die Bevolkerungsverteilung ein wichtiger Indikator, um zu
entscheiden, wo sich neue Filialen am ehesten lohnen. Erkenntnisse Uber Berufe und
Bildungsstand der Bevolkerung konnen sogar dazu beitragen, das Angebotssortiment zu
optimieren. Prazises Datenmaterial ist nicht zuletzt fur die Markt- und Meinungsforschung
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"zensus

unverzichtbar. Aufgrund der Ergebnisse des Zensus werden vermutlich Stichprobensysteme
Uberarbeitet werden mussen, die sich nach regionaler Bevolkerungsverteilung, Alter,
Geschlecht und anderen GroRen zusammensetzen. Dartber hinaus werden alle kunftigen
Hochrechnungen und Gewichtungen an den neuen Daten auszurichten sein.

ZEITLICHER ABLAUF DES REGISTERGESTUTZTEN ZENSUS

ERSTE ERGEBNISSE ERGEBNISSE MIT
ZENSUSSTICHTAG Z.B. EINWOHNERZAHL HAUSHALTSBEZUG
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Aufschwung bewirkt
positive Impulse

Wer im Markt dauerhaft erfolgreich sein will und seine Unterneh-
mensziele erreichen mochte, der muss seine aktuelle Position genau
kennen sowie seine Strategie zielgerichtet und prazise definieren
konnen. Fur das bewahrte Mitunternehmerkonzept der Sudwest
Finanz bedeutet dies, sich in der subjektiven Wahrnehmung der
Kunden und Partner so zu positionieren, dass eine deutliche Strate-
gie des eigenen Unternehmens erkennbar ist.
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Das Investitionsjahr 2010 | Sicherheit beim Investieren

Das Investitionsjahr 2010

Das Wachstum der Weltwirt-
schaft verlangsamt sich.

Harter Sparkurs fir Griechen-
land, Spanien und Portugal.

SICHERHEIT BEIM INVESTIEREN — Dieser Aspekt bleibt, bedingt
durch die Erfahrungen aus der Finanzmarktkrise, wichtig fur unsere An-
leger. Mit ihrem flexiblen Anlagekonzept konnte die Sudwest Finanz
Vermittlung Dritte AG adaquat auf die Entwicklungen des deutschen
Finanz- und Immobilienmarktes reagieren.

WELTWIRTSCHAFT

2010 verlor das Wachstum der Weltwirtschaft, das sich seit Mitte 2009 stark beschleunigt
hatte, wieder deutlich an Tempo. Bereits im Frihjahr liel3 in den USA und Japan die
wirtschaftliche Dynamik nach, bevor dann in der zweiten Jahreshalfte auch im Euroraum die
Wachstumskrafte spurbar erlahmten. Einen Rickgang der Expansionsgeschwindigkeit
verzeichneten auch die Schwellenlander Asiens und Lateinamerikas. Allerdings hatten sie
ihren ursprunglichen Wachstumspfad zwischenzeitlich wieder erreicht, wovon bei den
fortgeschrittenen Volkswirtschaften keine Rede sein konnte.

Bei letzteren hatte die Finanz- und Wirtschaftskrise erhebliche strukturelle Probleme offen-
gelegt, die nicht tberwunden waren. So war in den USA mit dem Einbruch der Hauser-
preise erhebliches Vermogen verloren gegangen, was nicht nur die Verschuldungslage
vieler amerikanischer Haushalte verscharft hatte, sondern auch den privaten Konsum als
wichtigsten Wachstumstreiber der US-Wirtschaft belastete. Kaufkraftverluste wurden ferner
dadurch hervorgerufen, dass jene, die bisher im Immobiliensektor beschéaftigt waren, nun
arbeitslos wurden. Ahnliche Folgen verzeichneten jene westeuropéischen Lénder, in denen
es ebenfalls zum Platzen der Immobilienblase gekommen war. Alles in allem leisteten die
USA (3,0 Prozent) sowie die Lander der Eurozone (1,7 Prozent) 2010 nur einen unterdurch-
schnittlichen Beitrag zum Wachstum der Weltwirtschaft von real 4,8 Prozent. Asien und
Lateinamerika waren dagegen mit 9,5 Prozent und 6,1 Prozent die Wachstumstreiber.

Hinsichtlich des Wachstums in Europa zeigt sich bei naherer Betrachtung ein differenziertes
Bild. So verbuchten 2010 vor allem Deutschland und einige seiner Nachbarn erfreuliche
Zuwachse beim Bruttoinlandsprodukt (BIP). Eine geringe wirtschaftliche Dynamik ging
demgegenuber von den meisten Mittelmeeranrainern aus. Insbesondere Griechenland,
Spanien und Portugal sahen sich einer sehr angespannten Haushaltslage gegentber, die
Regierungen zu erheblichen Konsolidierungsanstrengungen zwang. Zur Sicherstellung ihrer
Zahlungsfahigkeit war es ihnen maoglich, unter strengen Auflagen Hilfen aus einem Notpro-
gramm (Griechenland) sowie aus dem , Euro-Rettungsschirm” der Européaischen Union (EU)
und des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) in Anspruch zu nehmen.
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Das Investitionsjahr 2010

Deutschland gehort zu den
wachstumsstérksten Landern.

Aktienmarkte waren
2070 im Aufwind.

Risikominimierung durch
breite Streuung in den
Anlageklassen.

2010 gehorte Deutschland mit einem realen Zuwachs von 3,5 Prozent zu den wachstums-
starksten Landern in Europa. Hierzu trugen sowohl die inlandische als auch die auslandische
Nachfrage mafdgeblich bei. Was die Exporte betraf, so zeigte sich eine lebhafte Nachfrage
vor allem nach deutschen Industrieprodukten in nahezu allen Wirtschaftsregionen der Welt.
Dies alles fuhrte dazu, dass die Zahl der Arbeitslosen — erstmals seit 18 Jahren — wieder
unter die Marke von drei Millionen sank.

FINANZMARKTE

Als Spiegel der weltwirtschaftlichen Erholung erwiesen sich ein weiteres Mal die Aktien-
markte, die ihre starken Einbriche zu einem groRen Teil wieder ausgleichen konnten. An der
Skepsis der Finanzmarkte beztglich der Soliditat der wirtschaftlichen Erholung dnderte dies
allerdings nichts. So blieb der Blick der Markte fest auf jene westeuropaischen Staaten
gerichtet, deren Budgetprobleme wachsende Zweifel an ihrer Zahlungsfahigkeit nahrten.
Den in diesen Landern rasch steigenden Zinsen mussten die EU sowie der IWF schliellich
mit offentlichen Hilfszusagen entgegentreten. Daneben standen die europaischen Banken
im Blickpunkt. Hier trugen erst die erfolgreich durchgefihrten Stresstests sowie der
Nachweis erzielter hoher Gewinne zu einer Befriedung der Markte bei.

SUDWEST FINANZ VERMITTLUNG DRITTE AG

Die Stdwest Finanz Vermittlung Dritte AG verfolgte auch im Berichtsjahr mit einer breiten
Diversifikation in den jeweiligen Anlageklassen ihre langfristige Strategie, attraktive
Chancenpotenziale bei einer weitreichenden Risikominimierung zu nutzen. Die unubersicht-
lichen Tendenzen, die sich zum Jahresstart 2010 abzeichneten, bestatigen diese sicherheits-
orientierte Strategie.

Die Geschaftsleitung hat sich entschieden, auf Sicht gezielte Investitionen ausschlieRlich in
Sachwerte zu tatigen, daneben Investitionen in Wertpapiere zurlckzustellen, bis eine
nachhaltige Marktstabilitat eingetreten ist.
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Gesamtportfolio erhéhte sich
aufgrund von veranderten
Vermoégensbewertungen und
Vermégenstbertragungen.

Liguiditétspolster in Hohe von
1,7 Mio. Euro vorhanden.

Das Investitionsjahr 2010 | Sicherheit beim Investieren

VERMOGENSPORTFOLIO (GESAMT: 41,6 Mio. Euro)

Stand: 31.12.2010

o

’ I 1 Immobilien u. Beteiligungen 19,2 Mio. EUR |
L 2 Private Equity 10,5 Mio. EUR
| 3 Alternative Investments 8,1 Mio. EUR |
(insb. Schiffe)
2 | 4 Finanzanlagen/Geldmarkt 2,1 Mio. EUR |
I 5 Liquiditat 1,7 Mio. EUR |

DIE ENTWICKLUNG DES GESAMTPORTFOLIOS

Zum Jahresende 2010 hatte die Gesamtsumme des Portfolios der Stidwest Finanz Vermitt—
lung Dritte AG, welches aus den Anlageklassen Immobilien, Geldmarkt- und Finanzanlagen
sowie aus liquiden Mitteln, Private Equity und Alternativen Investments besteht, einen Wert
von 41,6 Mio. Euro (Vorjahr: 38,9 Mio. Euro). Diese Steigerung im Gesamtportfolio betrug
2,7 Mio. Euro und ist im Wesentlichen zurlckzuftuhren auf veranderte Vermogensbewer-
tungen und VermogensUbertragungen.

Die Assetklasse Immobilien bzw. Immobilienbeteiligungen blieb trotz Zugangen und
VeraulRerungen konstant bei 19,2 Mio. Euro (Vorjahr: 19,2 Mio. Euro), der Anteil am Gesamt-
vermogen sank jedoch leicht auf 41,8 Prozent (Vorjahr: 47,4 Prozent). Die Rendite aus der
aktiven Vermietung betrug im Berichtsjahr 6,2 Prozent vor Kosten (Vorjahr: 6,9 Prozent).

Die noch kurzfristig geparkten Wertpapiermittel wurden weiter in Immobilien investiert.

Auf verzinsliche Geldmarkt- und Finanzanlagen entfiel zum Bilanzstichtag mit 2,1 Mio. Euro
(Vorjahr: 2,9 Mio. Euro) eine Gewichtung von 5,0 Prozent. Der Gesellschaft stand zum
31.12.2010 ein Liquiditatspolster von 1,7 Mio. Euro (Vorjahr: 2,1 Mio. Euro) zur Verfiigung.
Die Geldmarkt- und Finanzanlagen generierten im Berichtsjahr 312 TEUR (Vorjahr: 380 TEUR).

In der Anlageklasse Alternative Investments wurden Engagements bei Zweitmarktbeteili—
gungen in den Klassen Schiffe und Immobilien eingegangen. Zusammen mit dem Segment
Private Equity waren Beteiligungen in Hohe von 18,6 Mio. Euro (Vorjahr: 16,2 Mio. Euro) am
Gesamtportfolio vertreten.
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Das Investitionsjahr 2010

Verlustzuweisungen an atypisch
stille Gesellschafter.

Mehr als 9.500 Vertréage
unter Verwaltung.

Der Bereich Private Equity Uuber Golding Capital war mit 6,0 Mio. Euro (Vorjahr:
6,4 Mio. Euro) investiert und der tbrige Bereich Alternative Investments (Immobilien
und Schiffe) mit 12,6 Mio. Euro (Vorjahr: 9,8 Mio. Euro).

TROTZ POSITIVEM INVESTITIONSERGEBNIS BLEIBT GESAMTERGEBNIS
NEGATIV

Vor dem Hintergrund der kritischen Situation auf den Finanz- und Kapitalmarkten blickt die
Sudwest Finanz Vermittlung Dritte AG auf ein volatiles Jahr zurlck. Die erfolgreichen
Immobilienveraufierungen wurden von den Verlusten im mittelbaren Anlagebereich und den
ordentlichen Vertragsbeendigungen kompensiert, sodass den atypisch stillen Gesellschaftern
fur 2010 Verluste in Hohe von —2,8 Mio. Euro (Vorjahr: —=2,2 Mio. Euro) zugewiesen wurden.
Der nach der Ergebnisverteilung an die atypisch stillen Gesellschafter verbleibende
Jahrestberschuss der Gesellschaft betragt im abgelaufenen Geschaftsjahr 29 TEUR
(Vorjahr: =22 TEUR).

ENTWICKLUNG ANLEGERVERTRAGE

Zum Jahresende 2010 verwaltete die Studwest Finanz Vermittlung Dritte AG 9.524 Vertrage
(Vorjahr: 9.896 Vertrage). Die Anzahl der aul3erordentlichen Vertragsbeendigungen belief
sich auf 324 Vertrage und liegt damit leicht Uber der Quote des Vorjahres (3,3 Prozent).
Weitere 727 Vertrage wurden nach dem 31.12.2010 nach Ablauf der vertraglich geregelten
Laufzeit beendet und ausbezahlt. Im Jahr 2010 flossen der Gesellschaft rund 7,8 Mio. Euro
aus laufenden Ratenzahlungen zu.

Das Management rechnet fur 2011 mit ca. 7,3 Mio. Euro (Vorjahr: 7,9 Mio. Euro) an einge-
henden Anlegereinlagen.
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Immobilien

Der deutsche Immobilienmarkt
profitiert vom inlandischen
Wirtschaftswachstum.

Mietrendite von 6,7 Prozent
erwirtschaftet.

STARKE EINBRUCHE AN ZAHLREICHEN IMMOBILIENMARKTEN
— Das Platzen der Immobilienblase in den USA sowie in Spanien,
Italien und Grof3britannien hatte dort in klrzester Zeit zu einer dras-
tisch steigenden Zahl von Notverkaufen sowie zu starken Preisein-
brichen bei Grundsticken und Hausern gefuhrt. Auf diese dramati-
sche Weise waren die spekulativen Ubertreibungen dieser Immobili-
enmarkte quasi Uber Nacht beseitigt worden. Noch heute sind die
Folgen der Marktkorrekturen nicht uberwunden.

Weil sich die Ubertreibungen in der Bundesrepublik in weitaus engeren Grenzen gehalten
hatten, verlief hier die Entwicklung auch weniger dramatisch ab. Der deutsche Immobilien-
markt konnte sich im Berichtsjahr sogar schon wieder in einem positiven Licht prasentieren,
und das hatte mehrere Ursachen. Zu ihnen zahlten das kraftige Wirtschaftswachstum in
Deutschland, die nachhaltige Belebung des Arbeitsmarktes, niedrige Zinsen und nicht zu-
letzt die staatlichen FordermafRnahmen, die auf die Wohneigentumsbildung gerichtet sind.

Im laufenden Geschaftsjahr durfte sich an den insgesamt positiven Rahmendaten wenig
andern, selbst dann nicht, wenn das Wirtschaftswachstum etwas geringer ausfallen sollte
als 2010. Fur Anleger gehoren Immobilien zweifellos zu den attraktiven Anlageformen, weil
sich mit ihnen hohere Renditen erzielen lassen als mit 6ffentlichen Anleihen. Hinzu kommt,
dass Immobilien in guten Lagen — gerade in Zeiten besonders volatiler Aktienmarkte — eine
ausgesprochen sichere Anlage sind.

DER IMMOBILIENBESTAND BLEIBT UNVERANDERT

Das Immobilienportfolio umfasst nach dem Abgang der Einheiten Konstanz nun funf
Objekte. Aus der aktiven Vermietung erreichte das Immobilienmanagement eine Mietrendite
von 6,7 Prozent (Vorjahr: 6,9 Prozent). Neben dem Objekt in Konstanz wurden noch drei Ein-
heiten in Markdorf verkauft. Die Gesellschaft trat weiterhin als Co-Investor bei mittelbaren
Immobilienprojekten auf. In dieses Engagement flossen im Berichtsjahr weitere Mittel.
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IMMOBILIENUBERSICHT

Zugang Objekt Kaufpreis'? Verkehrswert Buchwert Mieteinnahmen Mietrendite?
31.12.2010 %

Beteiligung DRE Il

I (Duisburg, Hanielstr. 36/38)  9.324.000 9.324.000 8.610.000 212375 23
Beteiligung DRE IV

R (Duisburg, Ottostr. 58-64) | 990.000 990.000 980.000 24500 25
Beteiligung DRE V
(Bergheim, Gutenbergstr. 23-35) 3.088.000 3.088.000 2.836.000 136.850 4,4

1) Kaufpreis inkl. evtl. angefallener Provisionen (netto) 2) auf volles Jahr prognostizierte Mietrendite (vor Kosten)
3) bereinigt um evtl. Verkaufe
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Belegungsquote von
tber 95 Prozent bei
Wohnimmobilien.

Fremdkapitalquote
betrdgt 23,6 Prozent.

Das Investitionsjahr 2010 | Immobilien

Der Wert des direkten Immobilienbestandes der Stidwest Finanz Vermittlung Dritte AG
summiert sich zum Jahresende 2010 auf 2,9 Mio. Euro (Vorjahr: 3,4 Mio. Euro).

Fur das Jahr 2011 sind weitere Veraufierungschancen realisierbar.

UMBAUMASSNAHMEN UND VERKAUFE STEIGERN DIE ERTRAGE

Der Immobilienbestand der Gesellschaft ist zum Uberwiegenden Teil durch Wohnimmobilien
gepragt. Der inlandische Wohnungsmarkt ist derzeit stabil und weist nachhaltig Steigerun-
gen in Mieten und Wertentwicklungen aus. Eine Arztpraxis in Friedrichshafen mit einer
Restmietdauer bis 2014 erganzt das Portfolio. Im wohnwirtschaftlichen Bereich konnte die
Gesellschaft eine durchschnittliche Belegungsquote von Uber 95 Prozent erreichen. Dies
und der derzeitige Trend zu Immobilien forciert die Nachfrage nach diesen Wohnimmobilien.
Wahrend in Leipzig die Einheiten weiter im Bestand gehalten werden, sollen an den
Standorten Markdorf und Ludwigshafen Wohnungen verauRert werden. Die Einheit in
Markdorf kann unverandert angeboten werden, wobei die Interessenschicht aus Eigen-
nutzern und Kapitalanlegern besteht. In Ludwigshafen konnen auch beide Interessenlager
bedient werden, wobei noch teilweise Sanierungen der Bader und der Balkone offen sind.
Beide MalRnahmen sollen die Wettbewerbsfahigkeit der Immobilie weiter steigern.

Aus den Immobilienbeteiligungen werden regelmalig konstante Vermietungsquoten
gemeldet, wahrend die VerauRerungserfolge stark differieren. AuRerst erfolgreich laufen
die Verkaufe in Frankfurt und Leonberg, wahrend in Bergheim erste Verkaufstermine noch
anstehen.

Neben der laufenden Bewirtschaftung sieht das Management weiter Einstiegschancen in
weitere Wohnobjekte, Angebote sind allerdings intensiv zu prufen.

FREMDKAPITAL

Zum Bilanzstichtag wurden zur Immobilienfinanzierung Bankkredite in Hohe von

0,6 Mio. Euro (Vorjahr: 1,0 Mio. Euro) eingesetzt. Bezogen auf die geleisteten Kaufpreise der
Immobilien ergibt sich eine Fremdkapitalquote von 23,5 Prozent. Der entsprechende
Vorjahreswert wies eine Hohe von 46,7 Prozent aus. In 2010 auslaufende Festzinsverein-
barungen wurden neu verhandelt und abgeschlossen.
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IMMOBILIEN-WERTENTWICKLUNG FUR GESAMTDEUTSCHLAND

Index 1990=100 Jahrliche Verdnderungsrate in %
140 8
130 6
120+ 4
110+ \ 2
100+ -0

90 -2
80 -4
70 -6
60 -8

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

| bis 1990 alte Bundeslander | ab 1990 Gesamtdeutschland |
Erlauterungen: Die Balken beschreiben die isolierten jahrlichen Wertsteigerungen der betrachteten Immobilien in Prozent. Die
Kurve beschreibt die kumulierte Wertsteigerung des Index. Dabei wird der Wert des Jahres 1990 mit 100 als Basis des Index
bewertet.

Quelle: BulwienGesa AG, 2011

UNKLARE SITUATION IN 2011

Das Immobilienmanagement der Stdwest Finanz Vermittlung Dritte AG ist bestrebt, in 2011
Immobilienchancen sollen in die sich bietenden Chancen zu nutzen. Ob die Markte die angestrebte Portfolioumschich-
2011 genutzt werden. tung mit Verkaufen, dem Realisieren von stillen Reserven und dem Erwerb neuer Immobilien
unterstltzen, kann aus heutiger Sicht nicht serios beurteilt werden. Die Diversifikation von
Objekten mit wohnwirtschaftlicher Nutzung soll gewahrt bleiben.
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Das Investitionsjahr 2010 | Wertpapiere 2010

Werltpapiere 2010

Uneinheitliche Weltkonjunktur
verunsichert Bérsen.

WERTENTWICKLUNG

WELTKONJUNKTUR DURCH UNSICHERHEITEN BELASTET - Die
schnelle Erholung der Weltkonjunktur wurde 2010 durch diverse Unsi-
cherheiten wie Staatsfinanz- und Wahrungskrisen beeintrachtigt. Da-
bei waren die Zuwachsraten in den Schwellenlandern deutlich hoher
als in den Industrienationen.

Die internationalen Finanzmarkte zeichneten im Berichtsjahr eine wirtschaftliche Entwick-
lung nach, die sich — nachdem sie 2009 so dynamisch begonnen hatte — zuletzt merklich
abschwachte. Die Marktakteure blieben gleichwohl sehr skeptisch, weil die Risiken, die vor

160

Index 7/2000=100%

140

120

20
Q N N O O 3 o © £ © o A\ Q0 O Q Q N
O N N N N Q Q Q Q N N N N Q Q N Q N N N
Q N Q Q Q N Q N Q Q N
VN P N U N N U U U U U N U S U\ VN U\ U CHIP\ P U
= S\W Depot* = MSCIWorld —— MSCI Europe e«seee DAX

* Ab Sommer 2007 wurden die Wertpapiermittel verzinslich angelegt und unterlagen daher keiner Kursschwankung.
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Volatilitat prégt Finanzmérkte.

Deutsche Finanzindices

2010 im Plus.

Bedingungen fiir Aktien in 20710
nicht einfach.

allem mit den hohen Budgetdefiziten einiger Lander des Euroraums einhergingen, wie ein
Damoklesschwert Uber den Markten schwebten. Es bestand die Gefahr, dass sich die
Schuldenprobleme auf das weltweite Finanzsystem und damit letztlich auf die Realwirt-
schaft auswirken konnten. Die Konsequenz aus dieser Einschatzung war eine dauerhaft
ausgepragte Volatilitat der Markte.

An den Aktienmarkten standen folglich vor allem die grof3en Finanzinstitute im Fokus der
Marktteilnehmer. Damit keine Befurchtungen laut wurden, dass die Finanzkraft der Banken
bei einem Verlust der Zahlungsfahigkeit staatlicher Schuldner Ubermaliig beeintrachtigt
werden konne, wurden strenge Stresstests durchgefuhrt, die die Institute dann auch ohne
grofde Schwierigkeiten bestanden. Im Verlauf des Berichtsjahres nahm der deutsche
Leitindex DAX unter teils kraftigen Schwankungen um rund 16 Prozent bzw. knapp 1.000
Punkte auf 6.913 Punkte zu. Noch weitaus starker zeigte sich die Belebung beim MDAX.
Er legte im Jahresverlauf um mehr als 35 Prozent zu und Uberschritt dabei sogar die
10.000-Punkte-Marke.

Die Kursentwicklung verlief in anderen Industrielandern ebenfalls positiv, jedoch meist nicht
so ausgepragt wie in Deutschland. In den USA und in Grof3britannien etwa stiegen deren
Leitindices Dow Jones Industrial Index und FTSE 100 jeweils nur um rund 10 Prozent an,
was in dem schwacheren Wirtschaftswachstum dieser Lander seine Ursache haben durfte.

ZURUCKHALTUNG BEI WERTPAPIEREN
Die Stdwest Finanz Vermittlung Dritte AG, die ihre Wertpapierliquiditat zugunsten anderer
Investitionen sowie zur Auszahlung falliger Anlegervertrage reduzierte, blieb gegentber den

Kursanstiegen weiterhin skeptisch. Die aktuelle Entwicklung auf den Finanzmarkten
unterstreicht diese Zurtckhaltung.

AUSBLICK 2011

Angesichts der Turbulenzen auf den Finanzmarkten und der Eurokrise erscheint es uns auch
im Geschaftsjahr 2011 nicht vertretbar, Engagements bei Aktien einzugehen.
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Alternative Investments

Alternative Investments
bieten viele Unternehmens-
beteiligungen.

DIE ANLAGEKLASSE ERHOHTE SICH LEICHT

Die Anlageklasse Alternative Investments/Private Equity, die zum Ende 2010 mit

34,8 Prozent am Gesamtportfolio vertreten war, umfasst Unternehmensbeteiligungen, deren
Zielinvestments in den Anlageklassen Immobilien, Schiffe sowie Private Equity erfolgen
—auch Uber sogenannte ,Secondaries”.

Im Teilsegment Private Equity investiert die Gesellschaft hauptsachlich Uber Dachfonds.
Von dem durch die Golding Capital Partners GmbH in Minchen gemanagten Dachfonds
Uber 10 Mio. Euro wurden inzwischen Tranchen in Hohe von 9,5 Mio. Euro nahezu vollstan-
dig abgerufen. Insgesamt ist die Gesellschaft nach Rickflissen zum Jahresende noch mit
6,0 Mio. Euro in Private Equity-Fonds investiert.

ALTERNATIVE INVESTMENTS (Gesamt: 8,1 Mio. Euro)

Stand: 31.12.2010

—

Maritime Investments | 1.307.500 EUR |

|
| 2 HTB 7.Schiffsfonds 454,500 EUR |
8’ '3 | 3 HTB Immobilienfonds 820.000 EUR |
7‘ l | 4 Minchen-Fonds Projekt KG Il 812.549 EUR |
4 5 ZBI: Vierte Prof. Immo Hldg. 812.549 EUR
6 5 6 Konig & Cie.: Renditef. 69/ 780.047 EUR

»Prod.tanker Ill«

| 7 Konig & Cie.: Renditef.
70/MS »Cape RAY«

| 8 Nordcapital: Schiffsportfolio 4

844.400 EUR |

650.039 EUR |

| 9 Sonstige 1.609.520 EUR |

AUSBLICK
Der Anteil an alternativen Investments soll a ich in 2011 zu einem ausgew >genen Gesamt-

portfolio beitragen, wenngleich neue Investitionen in diesen Bereich nicht geplant sind und
Veraufierungschancen genutzt werden sollen.
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Private Equity

WERTENTWICKLUNG

Beteiligung Kumulierte Riickflisse Aktuelle Bewertung Gesamtbewertung

Anschaffungskosten

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR % Mio. EUR

Rundungsdifferenzen sind moglich.
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PORTFOLIOUBERSICHT

Das Investitionsjahr 2010 | Alternative Investments

Anlageklasse

I 1 Private Equity
|

2 Venture Capital

Anlageklasse/Region

I Europa (Private Equity)
I 2 Nordamerika (Private Equity)
I 3 Nordamerika (Venture Capital)
| 4 Afrika (Private Equity)

5 Ozeanien (Private Equity)

6 Europa (Venture Capital)
| 7  Asien (Private Equity)
| 8 Lateinamerika (Private Equity)
I 9 Asien (Venture Capital)

Bran:he

Konsumguter
IT&Telekommunikation
Industrie

Energie & Rohstoffe

Gesundheitswesen

- s o o .
o o~ W N

Finanzwesen

Stand: 31.12.2010

89,3% I
10,7% |

51,9% |
31,6% I
9,0% I
32% |
1,6%
1,3%
0,6% I
04% I
04% I

43,7% |
225% |
14,4% |
8,5% |
7.5% 1
33% |
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Stabile Perspektiven

Als langfristig orientiertes Unternehmen liegt fur die Sudwest
Finanz auf der Anlageklasse Immobilien ein besonderer Fokus.
Immobilien stellen auf lange Sicht eine sichere Anlage dar, die
kaum volatil ist und auch den inflationaren Auswirkungen in gro-
Rem Malde standhalt.




Das Investitionsjahr 2010 | Immobilienobjekte

MARKDORF | Am Sonnenhang 1-3

Objektmerkmale Wohnanlage mit TGs
GroRe 193,42 gm

GroRe Grundstiick 1.867 gm (220/1.000 MEA);
2.402 gm (6/1.000 MEA)

Kaufpreis 279.200EUR

FREIBURG | DunantstraRe 5+7

Objektmerkmale Wohn- und Geschaftshaus
GroRRe 139,7 gm

GroRe Grundstlick 1.632 gm (580/10.000 MEA);
1.310 gm (351/10.000 MEA)

Kaufpreis 76.326 EUR
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FRIEDRICHSHAFEN | Ehlersstrale 19

Objektmerkmale Wohn- und Geschaftshaus
GroRe 237 gm

GroRe Grundstlick 3.668 gm (69,28/1.000
MEA)

Kaufpreis 453.200EUR

LEIPZIG | OberlauterstraRe 23+25

Objektmerkmale Wohnanlage
Grof3e 826,6 gm

GroRe Grundstiick 3.960 gm (1.812/10.000
MEA)

Kaufpreis 700.400EUR
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fge

LUDWIGSHAFEN | Blitenweg 4+6

Objektmerkmale Wohnanlage
GroRRe .083,98 gm
GroRRe Grundstiick 1.622 gm
Kaufpreis 1.021.412EUR

SUDWEST FINANZ VERMITTLUNG DRITTE AG | GESCHAFTSBERICHT 2010 | 29



)
.
i
//////////
N4

////
N

—
=

b
///////
%/

p

Das Prinzip
strukturierter Raum

Der Raum hat fur den Menschen vielfache Bedeutung. Dabei ist
die Immobilie im Prinzip strukturierter Raum, deren Bewertung von
einer Vielzahl von Faktoren abhangt. So hat sich das immobilien-
wirtschaftliche Umfeld im Verlauf der vergangenen beiden Jahre
vor dem Hintergrund einer positiven Entwicklung der deutschen
Wirtschaft sukzessive weiter verbessert. Besonders die Gewerbe-
immobilien entwickelten sich in diesem konjunkturellen Umfeld sta-
bil bis positiv.
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Lagebericht zum Jahresabschluss

DER SUDWEST FINANZ VERMITTLUNG DRITTE AG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2010

Deutschland hat sich

2010 wirtschaftlich stabilisiert,
Staatsschulden aber bedrohen
Eurozone.

Flexibilitat der Arbeitnehmer
fihrt zu stabilen sowie
wachsenden Beschéfti-
gungszahlen.

GESCHAFTSVERLAUF UND RAHMENBEDINGUNGEN

ENTWICKLUNG VON BRANCHE UND GESAMTWIRTSCHAFT

Im Jahr 2010 hat sich das wirtschaftliche Umfeld Uber die ursprlinglichen Erwartungen
hinaus weiter stabilisiert. Insbesondere unser Heimatmarkt Deutschland hat davon profi-
tiert. In den wichtigsten Schwellenlandern in Lateinamerika und Asien setzte sich das Wachs-
tum fort. In der Eurozone wirkten sich straffere fiskalpolitische Malihahmen und strukturelle
Anpassungen belastend auf einige Lander aus. Weiterhin gibt es Unsicherheiten Uber die
Stabilitat des Finanzsystems, die angesichts der zu hohen Staatsverschuldungen an den
Kapitalmarkten fur grofde Schwankungen sorgten.

Die deutsche Wirtschaft ist im Jahr 2010 mit 3,6 Prozent des Bruttoinlandsproduktes (BIP)
doppelt so schnell gewachsen wie der Durchschnitt der Europaischen Union und ist damit
zur Konjunkturlokomotive Europas geworden. Flr das laufende Jahr rechnet die Bundesre-
gierung mit einem weiteren Anstieg des BIP. Den Anstol3 fur den kraftigen Aufschwung gab
die weltwirtschaftliche Erholung. Die deutschen Unternehmen konnten aufgrund ihrer
hohen Wettbewerbsfahigkeit an frihere Exporterfolge ankntpfen. Dieser aulRenwirtschaftli-
che Impuls ist inzwischen auf die Binnennachfrage Gibergesprungen. Sie wird zunehmend
zur treibenden Kraft der Wirtschaftsentwicklung. 2010 kamen bereits zwei Drittel des Wachs-
tums aus der Binnennachfrage, 2011 werden es Uber drei Viertel sein. Zu dieser Entwicklung
haben auch die breit angelegten Konjunkturmafinahmen der Bundesregierung beigetragen.
Burger und Unternehmen wurden, unter anderem durch das Wachstumsbeschleunigungs-
gesetz, ab 2010 jahrlich um rund 24 Milliarden Euro entlastet.

Die wirtschaftliche Erholung ist insbesondere ein Beschaftigungsaufschwung. Inzwischen
liegt die Beschaftigung auf dem Hochststand seit der Wiedervereinigung. Fir 2011 rechnet
die Bundesregierung damit, dass die Arbeitslosigkeit im Jahresdurchschnitt unter 3 Millionen
bleibt. In der Krise konnten die Unternehmen dank hoher Flexibilitat von Arbeitszeitregelun-
gen in den Betrieben ihre Kernbelegschaft halten und Entlassungen weitgehend vermeiden.
Die Wirtschaftsakteure haben zudem durch verantwortungsvolle Tarifabschlisse und
zukunftsgerichtete unternehmerische Entscheidungen erheblich dazu beigetragen, die Wett-
bewerbsfahigkeit deutscher Unternehmen zu verbessern.

Die Erwartungen einer sehr langsamen Konjunkturbelebung sowie die dlisteren Aussichten

auf dem Arbeitsmarkt lassen auf negative Auswirkungen auf die heimischen Immobilien-
markte schlieRen, zumal diese der Konjunktur zeitlich nachlaufen. Im internationalen
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Weltwirtschaft wachst 2011
moderat aufgrund starkerer

Konsumentennachfrage und
Investitionsneigung.

Mehr Investitionen in Immobi-
lien, aber keine in Wertpapiere.

Ergénzung des Immobilienport-
folios durch Co-Investitionen in
Immobilienprojekte.

Vergleich wird die Situation in Deutschland weniger dramatisch ausfallen, da es keine
vergleichbare Immobilienblase auf dem Wohnungsmarkt gab und zunehmende Inflations-
angste sogar positive Impulse fur diesen geben konnten.

Die Weltwirtschaft wird im laufenden und kommenden Jahr mit je 4,3 Prozent zwar etwas
weniger stark wachsen als 2010, als es 5 Prozent waren. Dies ist aber laut dem Internatio-
nalen Wahrungsfonds (IWF) keine schlechte Nachricht. Die Wirtschaft sei nach der Krise
zunachst noch stark von staatlichen KonjunkturmalRnahmen abhangig gewesen. Zudem
habe in einer ersten Phase das Wiederaufftllen der Lager fur einen Nachfrageschub gesorgt.
Dieser Prozess sei mittlerweile abgeschlossen. Stattdessen stammten die Impulse nun
starker von den Konsumenten und von den Unternehmen, die wieder mehr investierten. Der
Aufschwung sei somit starker geworden. Wahrend jedenfalls noch vor einem halben Jahr
gewisse Experten vor einem neuerlichen Ruckfall der Industrielander in eine Rezession
gewarnt hatten, scheint dieses Risiko nun gebannt.

Der DAX hat trotz Schuldenkrise in der Eurozone und der Angst vor einem Ruckfall der USA
in die Rezession die Erwartungen der Anleger klar Ubertroffen. Mit einem Plus von

16 Prozent auf 6.913 Punkte ist der deutsche Leitindex DAX im Jahr 2010 nicht nur den
Analysten, die im Schnitt fur 2010 mit einem Zuwachs von 4 Prozent gerechnet hatten,
davongelaufen. Er hat auch die meisten anderen grofden Indices hinter sich gelassen.

Das Zinsniveau im Euroraum blieb konstant auf einem insgesamt niedrigen Niveau.
Wenn auch erste Tendenzen eines leichten Zinsanstiegs zum Jahreswechsel erkennbar
wurden. Der Leitzins der Europaischen Zentralbank (EZB) wurde von der européaischen
Notenbank 2010 weiter auf 1,0 Prozent gehalten. Aktuell steht dieser bei 1,25 Prozent und
wurde im April 2011 erstmals seit 2009 wieder erhoht.

UMSATZ- UND AUFTRAGSENTWICKLUNG

Die Mittel der Gesellschaft wurden zum Teil auf Tages- und Festgeldkonten verzinslich an-
gelegt, zum anderen Teil in andere Assetklassen, insbesondere Immobilien umgeschichtet.
Auch im Jahr 2010 wurden keine Wertpapierumsatze getatigt.

Das Immobilienportfolio umfasst nach dem Abgang der Einheiten Konstanz funf Immobilien-
objekte. Daneben investierte die Gesellschaft im abgelaufenen Jahr weiter mittelbar als Co-
Investor weiter in bestehende Immobilienprojekte. Aus der aktiven Vermietung erreichte das
Immobilienmanagement eine Mietrendite von 6,7 Prozent (Vorjahr: 6,9 Prozent). In 2010 wur-
den unterschiedliche Objektveraufierungen getatigt. Das betraf die Resteinheit in Konstanz und
drei Einheiten in Markdorf. Fur das Jahr 2011 sind weitere Verau3erungschancen realisierbar.
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Verschiedene Unternehmer-
beteiligungen finden sich in den
Alternativen Investments.

Lagebericht zum Jahresabschluss | Das Geschaftsjahr 2010

Die verzinslichen Geldmarkt- und Finanzanlagen der Gesellschaft generierten
2010 312 TEUR (Vorjahr: 380 TEUR) an Zinsertragen.

Zum Jahresende verwaltete die Stidwest Finanz Vermittlung Dritte AG 9.524 (Vorjahr: 9.896)
Vertrage. Die Anzahl der aulRerordentlichen Vertragsbeendigungen belief sich auf 324 Ver-
trage und liegt damit leicht Uber dem Vorjahr (3,3 Prozent). Weitere 727 (Vorjahr: 51)
Vertrage werden nach dem 31.12.2010 nach Ablauf der vertraglich geregelten Laufzeit
beendet und ausbezahlt.

INVESTITIONEN

Das Portfolio wurde in 2010 mit dem Schwerpunkt Immobilieninvestitionen ausgebaut

(41,8 Prozent). Die Anlageklassen Private Equity und Alternative Investments waren
insgesamt mit 34,8 Prozent vertreten. Diese umfassen Beteiligungen, deren Zielinvestments
in den Anlageklassen Immobilien, Schiffe sowie Private Equity erfolgen — auch Uber
sogenannte ,,Secondaries”.

Im Teilsegment Private Equity investiert die Gesellschaft hauptsachlich tUber Dachfonds.
Von dem durch die Golding Capital Partners GmbH in Minchen gemanagten Dachfonds
Uber 10 Mio. Euro wurden inzwischen Tranchen in Hohe von 9,5 Mio. Euro nahezu vollstan-
dig abgerufen. Im Jahr 2010 flossen weitere 0,3 Mio. Euro an die Gesellschaft zurlck.
Insgesamt ist die Gesellschaft nach Ruckflissen zum Jahresende noch mit 6,0 Mio. Euro in
Private Equity-Fonds investiert.

FINANZIERUNGSMASSNAHMEN

Zum Bilanzstichtag wurden zur Immobilienfinanzierung Bankkredite in Hohe von

0,6 Mio. Euro (Vorjahr: 1,0 Mio. Euro) eingesetzt. Bezogen auf die geleisteten Kaufpreise der
Immobilien ergibt sich eine Fremdkapitalquote von 23,5 Prozent (Vorjahr: 46,7 Prozent). In
2010 auslaufende Festzinsvereinbarungen wurden neu verhandelt und abgeschlossen.
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Korrekturen im Anlagebereich
und Vertragsbeendigungen
fahren zu Verlustzuweisungen.

Gesamtportfolio der Gesellschaft
betragt 41,6 Mio. Euro.

Deutliche Konjunktur-
erhéhung in 2011.

DARSTELLUNG DER LAGE
(VERMOGENS-, FINANZ- UND ERTRAGSLAGE)

VERMOGENS- UND ERTRAGSLAGE

Bei Betrachtung der Gesamtsituation am Finanz- und Kapitalmarkt blickt die Gesellschaft
hinsichtlich der Entwicklung ihrer Vermogens- und Ertragslage auf ein schwankendes Jahr
2010 zurtck, welches mit einem negativen Ergebnis abgeschlossen wurde. Die erfolg-
reichen ImmobilienverauRerungen wurden von den Verlusten im mittelbaren Anlagebereich
und den ordentlichen Vertragsbeendigungen kompensiert, sodass den atypisch stillen
Gesellschaftern fur 2010 Verluste in Hohe von —2,8 Mio. Euro (Vorjahr: —2,2 Mio. Euro
Verlust) zugewiesen werden. Der nach der Ergebnisverteilung an die atypisch stillen
Gesellschafter verbleibende Jahreslberschuss der Gesellschaft betragt im Geschéftsjahr
2010 29 TEUR (Vorjahr: -22 TEUR Verlust) und resultiert aus der Erstattung von Ertrag-
steuern und den darauf entfallenden Zinsen.

FINANZLAGE

Das Gesamtportfolio steigerte sich im Geschaftsjahr 2010 um 2,7 Mio. Euro (Vorjahr:
+1,1 Mio. Euro) auf rund 41,6 Mio. Euro (Vorjahr: 38,9 Mio. Euro). Ursachlich hierftr waren
Weitergaben in der Vermogensbewertung und Vermogensubertragungen.

Zum Jahresende wiesen die liquiden Mittel stichtagbezogen einen Wert von 1,7 Mio. Euro
(Vorjahr: 2,1 Mio. Euro) aus und waren im Gesamtportfolio mit einem Anteil von 4,0 Prozent
gewichtet. Im Jahr 2010 flossen der Gesellschaft rund 7.839 TEUR aus laufenden Ratenzah-
lungen zu.

GESAMTAUSSAGE ZUR WIRTSCHAFTLICHEN LAGE

Die Konjunkturerwartungen fur 2011 fielen im April den zweiten Monat in Folge deutlich
starker als erwartet aus. Analysten schatzten die derzeitige Lage zugleich so gut ein wie seit
fast vier Jahren nicht mehr. Experten rechnen wegen dieser guten Ausgangssituation fur
2011 weiter mit einem kraftigen Wachstum.

Trotz der erfreulichen Konjunkturentwicklung ergeben sich Risiken derzeit vor allem aus den
steigenden Rohstoffpreisen. Die wachsende Inflationsgefahr konne die Europaische
Zentralbank (EZB) dazu veranlassen, ihre Zinsen weiter zu erhohen. Die Wahrungshdter
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Chancen in den
volatilen Markten wiegen
Marktrisiken auf.

Diverse Risiken bedrohen die
Geld- und Kapitalmarkte.

Lagebericht zum Jahresabschluss | Das Geschaftsjahr 2010

haben ihren Leitzins erstmals seit knapp drei Jahren angehoben. Damit verteuern sich
Kredite fur Unternehmen und Verbraucher. Viele Experten rechnen bis Jahresende mit
weiteren Zinserhohungen auf bis zu 1,75 Prozent.

Risiken ergeben sich auch durch die Japan-Krise und die Unruhen im arabischen Raum.

Die Unsicherheit, die wir seit dem Erdbeben in Japan und der Nuklearkatastrophe dort haben,
spiegelt sich im Riuckgang der Konjunkturerwartungen deutlich wider. Ein Ende des Auf-
schwungs befurchten die Experten aber nicht. Sie rechnen weiter mit einem Wachstum von
2,8 Prozent flr 2011.

Investitionsaktivitaten der Gesellschaft bleiben folglich auch in 2011 mit Unsicherheiten
behaftet, da weiterhin nicht alle Marktrisiken (Eurozone, Energiewende etc.) erkennbar sind.
Andererseits bieten stark volatile Markte auch die Chance, zumal unter Einsatz niedrig
verzinster Geldmittel, zu gunstigen Marktpreisen Immobilien, Aktien oder Unternehmensbe-
teiligungen einzukaufen, um dann von deren Ertragen und zeitnahen Werterholungen bei
anziehender Konjunktur zu profitieren.

DARSTELLUNG DER RISIKEN DER ZUKUNFTIGEN
ENTWICKLUNG

RISIKOBERICHT

Nach derzeitigen Erkenntnissen sind keine Einzelrisiken bekannt oder ersichtlich, die die
Fortfihrung der Gesellschaft gefahrden. Auch bei kumulativer Betrachtung der Einzelrisiken
ist gegenwartig eine Gefahrdung des Fortbestands des Unternehmens nicht festzustellen.

An den Geld- und Kapitalmarkten sind fortlaufende Anderungen der Marktpreise und -kurse
(inklusive Zinsen, Aktienkurse, Wechselkurse) an der Tagesordnung. Aufgrund der Unsicher-
heiten Uber Ausmald und Zielrichtung dieser Entwicklungen sowie deren Volatilitaten und
zwischen ihnen bestehenden Korrelationen kann neben den Chancen hieraus auch ein Geld-
und Kapitalmarkt- sowie Wechselkurs- und Zinsrisiko entstehen. Nicht zuletzt ist die Finanz-
kraft und Bonitat der Schuldner entscheidend fur die Bedienung von Darlehen, vergleichba-
ren Ausleihungen oder Geldmarkttiteln.

Private Equity-Investitionen sind grundsatzlich risikobehaftet. Der wirtschaftliche Erfolg
hangt unmittelbar von dem Wertzuwachs der einzelnen Private Equity-Fonds (Zielfonds) und
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Kosten fiir Rechtsverfahren
sind unwégbar.

Auszahlungen bei Vertrags-
beendigungen konnten Verkaufe
von Vermdgensgegenstéinden
notig machen.

Veranderte Energiepolitik in
Deutschland stellt die Wirtschaft
vor Herausforderung.

den jeweiligen Unternehmen ab, in die mittelbar investiert wird (Zielunternehmen). Subs-
tanz- und Ertragsrisiken wurden gemaf kaufmannischer Vorsicht bertcksichtigt.

Ein Finanzierungsrisiko kann sich daneben aus negativen Entwicklungen in der Bewirtschaf-
tung der Immobilien zum Beispiel bei Neuvermietungen, Mietausfallen, gesunkener Mietaus-
lastung oder hoheren Kosten aus Sonderumlagen der Eigentimergemeinschaft ergeben.

Die Rechtsprechung zu Kapitalanlagen war auch in 2010 uneinheitlich. Risiken aus Rechts-
verfahren sind qualitativ und quantitativ weiterhin nicht vorhersehbar. Rechtsstreitigkeiten,
auch gegenuber saumigen Anlegern, sind demgemald stets mit individuellen, auf den Einzel-
fall bezogenen Risiken besetzt. Auszahlungen aufgrund von Rechtsverfahren und gericht-
lichen bzw. auRergerichtlichen Vergleichen konnen das Gesellschaftsergebnis negativ
beeinflussen. Kosten fur Rechtsverfahren, gerichtliche bzw. aulRergerichtliche Vergleiche
wirken sich hingegen stets nachteilig auf die Ertragslage der Gesellschaft aus, konnten aber
im vergangenen Jahr weiter reduziert werden. Die Zahl der Streitigkeiten hat im vergangenen
Jahr erneut abgenommen.

SchlieRlich konnen sich Vertragsbeendigungen nachteilig auf die Ertrags- und Finanzlage
des Unternehmens auswirken, indem sowohl Mittel abflief3en als auch kinftige Ratenzah-
lungen ausbleiben. Hierdurch stehen der Gesellschaft geringere Investitionsmittel zur weite-
ren Renditeerzielung zur Verfugung. Daneben besteht bei einer Vielzahl von Vertragsbeendi-
gungen die Moglichkeit, dass die Gesellschaft bei der VerauRerung von Vermogensgegen-
standen zur Refinanzierung der Auszahlungen von Beteiligungen nicht in jedem Einzelfalle
attraktive Marktpreise wird erzielen konnen.

Erganzend zu den im Lagebericht aufgeflhrten Risiken bestehen keine weiteren erkenn-
baren wesentlichen Risiken.

PROGNOSEBERICHT

Fir 2011 und 2012 rechnet die Geschaftsleitung mit einer weiteren Erholung im Finanzsek-
tor. Dabei sollten sich die Interventionen von Regierungen und Zentralbanken zur Stabilisie-
rung der Markte und zur Starkung der Finanzinstitute ebenso positiv auswirken wie ein
nachhaltiges Wachstum der Weltwirtschaft. Im bisherigen Jahresverlauf zeigte sich eine
solche Festigung der Markte trotz der Auswirkungen aus der Katastrophe in Japan, der
Unruhen in Nordafrika und Schuldenkrise in der Eurozone. Noch nicht einzuschatzen sind
die Folgen aus der sich wandelnden Energiepolitik in Deutschland.
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Investitionen in Wertpapiere nur
bei nachhaltiger Marktstabilitat.

Mit Laufzeitende kommen 2011
727 Anlegervertrage zur
Auszahlung.

Verkaufe in den Alternativen
Investments sind fiir
2011 geplant.
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Das Investitionsjahr 2011 stellt somit erneut hohe Anforderungen an das Management.
Den sich auftuenden Chancen und Risiken sind ihre enormen Potenziale gemein, sodass
sorgfaltige Recherchen vor neuen Investitionen verpflichtend sind. Vorsorgend hat die
Gesellschaft auch fur 2011 den gesamtwirtschaftlichen Gegebenheiten entsprechend
bereits bedeutende Korrekturen bei der Bewertung des Vermdgens vorgenommen.

Fur das gesamte Wirtschaftsjahr 2011 wird ein ausgeglichenes Ergebnis erwartet.

Das Management rechnet fur das Jahr 2011 mit rund 7,3 Mio. Euro (Vorjahr: 7,9 Mio. Euro)
an eingehenden Anlegereinzahlungen.

Nachdem zum Geschaftsjahresende 2010 weitere 727 (Vorjahr: 51) Anlegervertrage ihr ver-
traglich vereinbartes Laufzeitende erreichten, kommen diese in Hohe von ca. 4,1 Mio. Euro
Mitte 2011 zur Auszahlung. Diese ist planmal3ig aus dem Gesellschaftsvermogen zu bestrei-
ten. Die damit verbundenen Dispositionen wurden bereits veranlasst bzw. Ricklagen gebildet.

Die Geschaftsleitung hat sich entschieden, auf Sicht gezielte Investitionen ausschlieRlich in
Sachwerte zu tatigen, daneben Investitionen in Wertpapiere vorerst hintenanzustellen, bis
eine nachhaltige Marktstabilitat eingetreten ist.

Unabhangige Experten sehen den deutschen Immobilienmarkt differenziert. Wahrend
BUroimmobilien nachhaltig eine weitere Schwachung erfahren werden, sind die Erwartun-
gen an den wohnwirtschaftlich genutzten Bereich deutlich positiver. Drohende Inflations-
tendenzen und regional fehlender Wohnraum sollten sich in den nachsten Jahren positiv auf
die Miet- und Objektpreise auswirken. Das allgemeine Zinsniveau wird insgesamt leicht
steigend eingeschatzt.

Das Immobilienmanagement der Stdwest Finanz Vermittlung Dritte AG ist bestrebt, in 2011
das Umfeld fur seine Anleger zu nutzen. Ob die Markte die angestrebte Portfolioumschich-
tung mit Verkaufen, dem Realisieren von stillen Reserven und dem Erwerb neuer Immobili-
en unterstutzen, kann derzeit nicht serios beurteilt werden. Die Diversifikation von Objekten
mit wohnwirtschaftlicher Nutzung soll gewahrt bleiben.

Der Anteil an alternativen Investments soll auch in 2011 zu einem ausgewogenen Gesamt-
portfolio beitragen, wenngleich neue Investitionen in diesen Bereich nicht geplant sind und

VeraulRerungschancen genutzt werden sollen.

Ein Wiedereinstieg in die Aktienmarkte wird fur 2011 weiterhin nicht erwartet.
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Fir die Folgejahre wird mit ~ Sofern die Entwicklung der Weltwirtschaft und an den Finanzmarkten im dargelegten
einem jahrlich positiven

Rahmen bleibt, geht die Gesellschaft bei Fortfuhrung ihrer bisherigen Geschaftspolitik in
Ergebnis gerechnet.

2011 und 2012 von einem ahnlich positiven Geschaftsverlauf wie in 2010 aus.

BERICHTERSTATTUNG NACH 8§ 289 ABS. 2 HGB

Bedeutende Vorgange, die die Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage der Gesellschaft
beeintrachtigen, sind nach Schluss des Geschaftsjahres nicht eingetreten.

Markdorf, 17. Juli 2011

Jurgen Koterzyna
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Leistungsbilanz

Im Sinne der Investoren wird im vorliegenden Geschaftsbericht
eine Vielzahl an Informationen vertiefend behandelt. Denn als
Fondsanbieter ist es uns ein Anliegen, den transparenten Blick auf
unsere Leistungsfahigkeit zu ermoglichen. Mit der nachfolgenden
Leistungsbilanz wird unsere Management-Philosophie, bedarfs-
gerechte Kapitalanlagen mit einem hohen Malde an Sicherheit
und Transparenz fur den Investor zu verbinden, sichtbar in die Tat
umgesetzt.



Bilanz zum 31.12.2010

Bilanz der Stidwest Finanz Vermittlung Dritte AG zum 31.12.2010

ZUSAMMENGEFASSTE DARSTELLUNG IN ANLEHNUNG AN 8§ 266 HGB

AKTIVA 2010 in EUR 2009 in EUR

9,00
1.463.5564,29
9.822,00
19.032.879,46
20.506.264,75

1.199.808,05

140.000,00

130.958.183,11

Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten,
Bundesbank- und Postgiroguthaben und Schecks 1.656.744,84
133.954.736,00

Rechnungsabgrenzungsposten 394,00

SUMME AKTIVA 154.461.394,75

PASSIVA 2010 in EUR 2009 in EUR

511.291,88
17.947,22
14.488,04

543.727,14

153.169.815,88

82.665,08
82.665,08

622.231,00
29.540,03
3.707,06
655.478,09

9.708,56

154.461.394,75
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Gewinn- und Verlustrechnung vom 01.01.2010 bis zum 31.12.2010

Gewinn-und Verlustrechnung der Siidwest Finanz Vermittlung
Dritte AG fiir die Zeitvom 01.01.2010 bis zum 31.12.2010

ZUSAMMENGEFASSTE DARSTELLUNG IN ANLEHNUNG AN 8 275 HGB

Anlegerkontenverwaltung
Jahresabschluss und Prifung
Rechtsberatung
Vermdgensmanagement
Sonstige

Nebenkosten
Instandhaltung
Sonstige Raum- und Objektaufwendungen

Verkaufsprovisionen Immobilien
Vermittlungsprovisionen
Sonstiger Marketing- und Vertriebsaufwand

Vertragsauflosungen

Nicht abzugsfahige Vorsteuer
Forderungsverluste

Sonstige

2010in EUR
1.010.036,72
0,00
228.091,47
369.150,56
393.705,00
19.089,69

458.050,95
43.174,84
224.839,26
175.752,58
14.284,27

-223.834,95

-3.688.106,60
-29.015,34
-3.659.091,26

-1.554.042,03
-800.440,11
-215.078,28

-22.500,00
-143.049,21
-195.854,01
—223.958,61
-111.472,40

-82.170,58

-18.156,95

-11.144,87

-51.415,74

0,00
0,00

-51.415,74

—44.759,83
—-545.953,95
—390.295,31

~74.881,99

-48.029,35

-32.747,30

168.138,72
1.031.835,50
1.031.835,50
0,00
-2.797.921,69
=23:393;45

2.803.403,54
0,00
28.875,30
-13.624,74
0,00

-762,52
14.488,04

2009 in EUR

—-202.582,46

-43.408,78
—-284.463,34
-194.952,69
-208.687,91

-116.098,65
-12.089,57
-15.096,32

-8.070,00

-143.944,43
-79.762,76
-43.986,30
-563.720,13
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Sichtbare Transparenz

Eine offene und vertrauensfordernde Kommunikation ist Teil unseres
Selbstverstandnisses. Neben der Veroffentlichung des Geschafts-
berichts stehen unseren Anlegern eine Vielzahl an Informationsquel-
len zur Verfugung: Newsletter, Roadshows, unsere Website sowie
unsere kompetente Telefon-Hotline fur individuelle Anfragen. Damit
gehoren wir zu den Fondsanbietern, die ihre Investitionstatigkeiten
transparent und offen dokumentieren.



Ergebnis der Jahresabschlusspriafung

Ergebnis der Jahresabschlusspriifung

DIE SUDWEST FINANZ VERMITTLUNG DRITTE AG HAT IHREN JAHRESABSCHLUSS NACH DEN
KRITERIEN FUR KLEINE KAPITALGESELLSCHAFTEN IM SINNE DER 8§ 267 ABS.1, 274 A HGB
AUFGESTELLT.

Die Prufung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamt-
darstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prufung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat mit Ausnahme der folgenden Einschrankung zu keinen Einwendungen
gefuhrt: Die Werthaltigkeit des Finanzanlagevermogens kann aufgrund noch ausstehender
Jahresabschlusse zum 31. Dezember 2010 der Beteiligungen, Gesellschaften, bei denen
Ausleihungen bestehen, und Zielfonds nicht abschlief3end beurteilt werden.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestim-
mungen des Gesellschaftsvertrags und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ord-
nungsmaRiger Buchflhrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit
dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesell-
schaft und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Den vorstehenden Bericht erstatten wir in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschrif-

ten und den Grundsatzen ordnungsmaRiger Berichterstattung bei Abschlussprifungen
gemald IDW Prufungsstandard 450.
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Bericht des Aufsichtsrats

Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat die Geschéaftsfiihrung des Vorstands im Geschaftsjahr 2010 Gberwacht
und ihn beratend bei der Leitung des Unternehmens begleitet. Er informierte sich regelma-
Rig, zeitnah und umfassend durch schriftliche und mundliche Berichte Uber den Gang der
Geschafte und die Lage des Unternehmens.

Die Berichterstattung des Vorstands umfasste alle wichtigen Informationen zur Geschafts-
entwicklung, der strategischen Weiterentwicklung und Rentabilitat der Gesellschaft sowie
der Risikolage und dem Risikomanagement. Der Aufsichtsrat war in alle Entscheidungen
eingebunden, die fur das Unternehmen von besonderer Bedeutung waren. Geschafte, zu
denen die Zustimmung des Aufsichtsrats erforderlich ist, wurden Uberprift und mit dem
Vorstand behandelt.

Im Geschaftsjahr 2010 fanden mehrere Aufsichtsratssitzungen statt, in denen sich der Auf-
sichtsratanhand der Berichterstattung des Vorstands ausfuhrlich mitden wichtigen Geschafts-
vorgangen befasste. Beratungen und Beschllsse bezogen sich insbesondere auf die Finanz-
und Investitionsplanungen; den Investitionsvorhaben flr das Geschaftsjahr 2010 wurde —
soweit erforderlich — zugestimmt. Daneben wurde der Aufsichtsrat laufend Uber MafRnah-
men zum Ausbau der Kundenbeziehungen und deren Auswirkungen informiert. Der vom
Vorstand aufgestellte Jahresabschluss flir das Geschaftsjahr 2010 ist unter Einbeziehung der
Buchfuhrung und des Lageberichtes von einer Wirtschaftsprifungsgesellschaft, die in der
ordentlichen Hauptversammlung vom 16.12.2010 zum Abschlussprufer bestellt wurde,
gepruft worden. Dem Aufsichtsrat sind fur das Geschéftsjahr 2010 der Jahresabschluss der
Sudwest Finanz Vermittlung Dritte AG, der Lagebericht und der Bericht des Abschluss-
prufers Uber die Prifung des Jahresabschlusses zur Prifung vorgelegt worden.

Unsere eigene Prufung des Jahresabschlusses der Studwest Finanz Vermittlung Dritte AG
sowie des dazugehorigen Lageberichtes ergab keine Einwande. Der Aufsichtsrat stimmt
dem Ergebnis des Abschlussprufers zu und billigt den vom Vorstand aufgestellten Jahresab-

schluss. Der Jahresabschluss ist damit festgestellt.

Der Aufsichtsrat spricht dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fur ihren
Einsatz und fur die im Geschaftsjahr 2010 geleistete Arbeit seinen Dank aus.

Markdorf, 19.10.2011

Dr. Dr. h.c. Michael Krause
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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