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2 JAHRESBERICHT 2004 SUDWEST FINANZ VERMITTLUNG AG

Liebe Aktiondre, liebe Mitunternehmer,

wer die Urgewalt des Wassers kennt, wéhlt seinen Bauplatz sorgfdltig. Wer den
Frieden liebt, sorgt fiir gute Beziehungen, aber auch fiir Abwehrbereitschaft.
Wer die Sozialsysteme erhalten will, muss Prioritdten setzen. Und wer seine
private finanzielle Zukunft sichern will, wird eine Kapitalanlage bevorzugen,
die Chancen und Risiken in ein ausgewogenes Verhaltnis bringt.

Es freut uns, Ihnen, unseren Mitunternehmern, vom positiven Verlauf des
zuriickliegenden Geschéftsjahres 2004, das zugleich das fiinfte Jahr unserer
Investitionstdtigkeit gewesen ist, berichten zu kdnnen. Die Engagements in
Wertpapiere und Immobilien haben wir ausgeweitet, Geldmarktanlagen und
Kassenbestand hingegen zuriickgefahren.

Auch ein personell wichtiger Schritt wurde vollzogen: Heiko Schafheutle ist
unser neues Mitglied im Vorstand. Neben der Kompetenz unserer langjdhrig

_ bewdhrten Partner steht kiinftig also gerade auch im eigenen Hause noch

mehr Sachverstand zur Verfiigung - die bestméglichen Investitionsraume fiir
unsere Mitunternehmer immer im Blickfeld.

Ein in Verlauf und Ergebnis positiv zu wertendes Jahr 2004 hat seinen Ab-
schluss gefunden; ein ereignisreiches Jahr 2005, dessen Herausforderungen
als aktiv zu bearbeitende Chancen begriffen werden sollten, schlie3t sich

nahtlos an.

Ralf Hehl / Vorstand



HAUSLEBAUER UND
WOHNUNGSMIETER

Deutschland gilt als das Land der Hauslebauer (bes-
ser eigentlich: galt, denn die Bautdtigkeit hierzu-
lande ist seit Jahren riicklaufig). Das heiRt aber
noch lange nicht, dass die Deutschen auch ein Volk
von Wohnungseigentiimern waren. Denn obwohl wir
bei der Entscheidung ,Eigentum oder Miete” rela-
tiv freie Wahl haben, zahlt die Bundesrepublik im
europdischen Vergleich zu den Nationen mit dem
hdchsten Mieteranteil.

Wie aber kommt man als Mieter in Zeiten allgemei-
ner Teuerung zurecht? Das Stressmoment scheint

ja geradezu vorprogrammiert, sieht man sich als

Wohnungsmieter den Peitschenhieben des landes-
weiten Preiskampfs ausgesetzt. Doch ist es wirk-
lich so schlimm? Wir haben den Mietwohnungsmarkt
- inshesondere unter dem Gesichtspunkt von Preis-
steigerungen - fiir Sie genauer unter die Lupe ge-

nommen.
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DEUTSCHLAND, DEINE WOHNUNGSMIETEN




Spanien
Norwegen
Irland
Griechenland
Belgien

Italien
Luxemburg
GroRbritannien
Schweden
Portugal
Finnland
Osterreich
Frankreich
Niederlande
Danemark
Westdeutschland
Deutschland
Schweiz
Ostdeutschland

Viele Verbraucher beschaftigt zu Recht die Frage: Warum

ist am Ende des Geldes noch soviel Monat {ibrig? Ganz ein-
fach: Die Einkommen steigen nur schwach. Aber das Leben
wird immer teurer - rasant bei den Energie- und Gesund-
heitskosten, moderater bei Nahrungsmitteln oder Kleidung.
Auch die Mieten schrauben sich munter in die Hohe, wie
fast jede Anpassung oder jeder Umzug zeigt. Nach Angaben

des Statistischen Bundesamts steigen die Wohnungsmieten
jedoch im Allgemeinen nur zwischen 1 und 2 % jahrlich.
Erstaunlicherweise, denn angesichts

der Bevélkerungswanderung von Ost WIE STARK
nach West sowie sich vergrofRernder
individueller Anspriiche (von 1989
bis 2002 nahm etwa die pro Person geniitzte Wohnflache
von durchschnittlich 35 auf 40 Quadratmeter zu) scheint
der Mietwohnungsmarkt das ideale Feld fiir starke Preis-
bewegungen. Und in fast keinem anderen europdischen
Staat liegt der Anteil der Mietwohnungen hoher als in
Deutschland, wo 57 % aller Haushalte in Raumen leben,

die ihnen nicht selbst gehoren.

Bei der Wohnungsmiete steckt der Teufel also im Detail.
Der Wohnungsmarkt prasentiert sich nicht nur regional
sehr uneinheitlich, die Wohnungspreispolitik in Deutsch-

land litt zudem lange unter zum Teil recht seltsamen

historischen Altlasten. Wer hatte etwa vermutet, dass

EIGENTUMERANTEIL 2004
(Quelle: Institut fiir Stadtebau, Wohnungswirtschaft
und Bausparwesen e.V., Berlin)
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in Westdeutschland bis 1965 als Folge des 2. Weltkriegs
Wohnraumzuweisung herrschte; oder dass gemeinniitzigen
Wohnungsunternehmen bis 1989 eine Maximalrendite von
4 % vorgeschrieben wurde (beim frei finanzierten Woh-
nungshau sah es natiirlich etwas anders aus). Wohlge-
merkt, hier ist von der alten Bundesrepublik vor 1990 die
Rede und nicht von der DDR, die noch mehr Marktferne zu
bieten hatte. Dort galt fiir Altbauten bis zuletzt der 1936
eingefrorene Quadratmeterpreis von 35 Pfennigen; neuerer

Wohnraum kam pro Quadratmeter auf

STEIGEN  0.80 bis 1,25 Mark der DDR. Wahrend

SIE WIRKLICH? die Mieten im Osten also nicht ein-

mal den Gebdudeunterhalt sicherten,
wirkten sie im Westen oft genug als Renditebremse fiir Im-
mobilien. Die winzigen 3 % des verfiigharen Einkommens,
die DDR-Bewohner 1984 fiir ihre Miete aufwendeten, waren
somit nur scheinbar verbraucherfreundlich. Entschieden re-
alistischer und zukunftsféhiger gestalteten sich hingegen

die 18 bis 24 % der damaligen Bundeshiirger.

Die Grundmiete oder Nettokaltmiete bildet allerdings nur
einen — wenngleich den wichtigsten - Teil der Ausgaben
flirs Wohnen. Hinzu kommen die sogenannten ,kalten”
Betriebskosten wie Wasser- oder Miillgebiihren. Vor allem
ins Gewicht fallen jedoch die Ausgaben fiir die Haushalts-

energie (Strom, Gas, Ol). Fiir die Wohnungswirtschaftler
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PREISINDEX FUR WOHNUNGSMIETEN IN DEUTSCHLAND

(Quelle: Statistisches Bundesamt)
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zdhlen diese nicht zur Miete im eigentlichen Sinn. Wenn die
Verbraucher klagen, das Wohnen werde doch spiirbar teurer,
und die Statistiker darauf beharren, die Mieten stiegen kaum,
haben also beide recht, denn sie beziehen sich jeweils auf

etwas anderes.

Trotz alledem gehdren die Wohnkosten zu den stabileren Posten
der Verbrauchsstatistik. Und zwar sowohl hinsichtlich der Teue-

rung als auch des Gewichts innerhalb der Haushaltsausgaben.

Die einstigen Mini-Werte der neuen Bundesldander haben sich

langst dem Niveau der alten angeglichen. Und selbst vor 100

Jahren diirfte der Anteil kaum je unter 15 % des Haushalts-

budgets gesunken sein. Vergegenwartigt man sich zudem den
damaligen Wohnstandard, besteht fiir heutige Mieter wahrlich

kein Grund zur Klage. Zwar geben wir im Schnitt - je nach De-
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finition - zwischen einem Fiinftel und einem Drittel unseres
Einkommens fiirs Wohnen aus. Doch haben Lage, Ausstattung
und Verarbeitung der Domizile in aller Regel mit unseren ge-
stiegenen Anspriichen Schritt gehalten oder iibertreffen diese
sogar noch. Ein héherer Preis fiir ein besseres Produkt - mit

unangemessener Teuerung hat das nichts zu tun.

Psychologisch gesehen empfinden wir steigende Preise wesent-
lich intensiver als sinkende - und iibersehen dadurch, dass die
Lebenshaltung aus wesentlich mehr besteht als etwa Mietkos-
ten. Diesen menschlichen Faktor kennt auch das Statistische
Bundesamt und hat einen speziellen Indexrechner auf seiner
Internetseite platziert. Unter www.destatis.de/indexrechner
kann jeder seine personliche Teuerungsrate errechnen - schlie3-

lich wohnt ja nicht jeder gleich.




WAGUNGSSCHEMA DES AMTLICHEN
DEUTSCHEN WARENKORBS

(Quelle: Statistisches Bundesamt)

Nahrungsmittel
und alkoholfreie Getrénke 10,34 %

SO ERRECHNET SICH
DIE INFLATIONSRATE

Alkoholische Getrdnke, Tabakwaren 3,67 %

Bekleidung und Schuhe 5,51 %
Das Messen der den einzelnen Haushalt betreffenden Teuerung

ist ein wichtiges Ziel des amtlichen Verbraucherpreisindex in
Deutschland, der neben anderen Indizes (fiir Einzel- und
GrofShandel, gewerbliche Produkte, Ein- und Ausfuhr) steht.
Und so gehen die Statistischen Amter in Bund und Lindern
bei der Erhebung und Auswertung der Verbrauchsdaten vor:

i Mitte jedes Monats notieren 575 Preisermittler in knapp
Wohnungsmieten 21,22 %

40.000 Berichtsstellen (bei Einzelhdndlern, Dienstleistern
Kalte Nebenkosten

(Wasser, Miill, Hausmeister) 4,33 % usw.) an bundesweit 190 Orten die aktuellen Preise von 750

Einzelposten des Warenkorbs. So kommen monatlich 350.000,
Mobel, Haushaltsausriistung

M 1nstand Al 6,85 % Ubers Jahr 4,2 Millionen Einzelpreise zusammen: die Grund-

100 % lage des Verbraucherpreisindex.

Es ist klar, dass 750 Produkte unmaglich die Gesamtheit

Fahrzeuge und deren Instandhaltung 10,46 % von Angebot und Nachfrage abdecken kénnen. Schon ein

@lindhbisorieqe 3,55 9% Lebensmittel-Discounter hat rund 1.000 verschiedene Artikel

im Programm. Und der statistische Warenkorb beriicksichtigt
neben Nahrungsmitteln ja auch weitere Lebensbereiche. Die

Beschrdnkung auf einen reprdsentativen Ausschnitt erlaubt

Freizeit, Unterhaltung, Kultur 11,09 % es jedoch, die Preisaussagen mit vertretbarem Aufwand und

EL e ] ool zeitnah zu liefern. An Lebensmitteln werden daher z.B. nur

Nachrichteniibermittl 2,52 % . . : ., |
S TR R R 150 Artikel vom Frischobst bis zur Tiefkiihlkost erfasst. Ent-

Beherbergungs- und
Gaststdttendienstleistungen 4,66 %

scheidender als die Auswahl der Produkte ist freilich deren
Gewichtung, d.h. ihr Anteil am Warenkorb. Die im Basisjahr
festgelegten Gewichtungen innerhalb des sogenannten Wa-
Andere Waren und Dienstleistungen 02k gungsschemas folgen dabei der alle fiinf Jahre vorgenomme-

nen Einkommens- und Verbrauchsstichprobe.

Energie: Strom, Gas, andere Brennstoffe,
Kraftstoffe fiir Privatfahrzeuge 8,11 %

|
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INVESTI

ANLAGEKLASSE WERT DER INVESTITIONEN 2004
WERTPAPIERE / AKTIEN 10,9 MIO. EUR
IMMOBILIEN 9,1 MIO. EUR

GELDMARKT / FINANZANLAGEN 5,7 MIO. EUR

Bewertet zum 31.12.2004
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TIONSJA

DER INVESTITIONSBEIRAT
In beratender Funktion

stellt er uns seine gesamten
Fachkenntnisse und sein Sach-
wissen zur Verfiigung:

Prof. Dr. Dr. h.c. Hans-

Hermann Francke

Professor fiir Volkswirtschaftslehre,
insbesondere Finanzwissenschaft und
Monetére Okonomie, Studienleiter der
Deutschen Immobilien-Akademie

an der Universitdt Freiburg.

Prof. Dr. Heinz Rehkugler

Leiter des Lehrstuhls fiir Finanzwirt-
schaft und Banken der Universitat
Freiburg, stellvertretender Studienleiter
der Deutschen Immobilien-Akade-

mie an der Universitat Freiburg.

Im Geschaftsjahr eines Unternehmens finden permanent ,,Neuwahlen” statt. Standig
wird die Leistung der einen Partei (die Rendite der einen Anlageklasse) mit der
der anderen verglichen und dann, falls n6tig, eine Neugewichtung vorgenommen.
Dabei geht es um klar unterscheidbare Ertragskonzepte. Immobilien vertreten das
konservative Element und sorgen fiir Sicherheit. Wertpapiere, und unter ihnen vor
allem Aktien, sind dem Neuen gegeniiber aufgeschlossen, setzen eher auf Chancen,
die langfristig Gewinne in Aussicht stellen. Geldmarkt- und Finanzanlagen sowie
liquide Mittel lassen die Entscheidung fiir Sicherheit oder Chancen zundchst offen

und versiiRen den Wartestand sogar haufig mit hiibschen Renditen.

R 2004

Das ,Wahljahr” 2004 gestaltete sich wie folgt: Die Wertpapiermadrkte standen zwar
unter Druck, tendierten aber letztlich nach oben. Das gilt auch fiir unser Depot,
das - nach Neuinvestitionen von knapp 2,5 Mio. EUR - eine Performance von iiber

7,7 % erzielte.

An Immobilien kamen wihrend des Geschiftsjahrs ein Biiroobjekt in Uberlingen
sowie ein Wohnneubau in Aulendorf fiir zusammen 1,2 Mio. EUR neu in den Bestand.
Aus letzterem Objekt konnten 2004 bereits neun Wohnungen mit Gewinn verduRert
werden. Die Gesamtbelegungsquote unserer Immobilien stieg von 89,0 auf 96,2 %.
Die Rendite der Geschdftstatigkeit um Haus und Grund summierte sich auf 8,2 %

(alle Objekte, einschlieRlich VerduRerungsgewinne).
Geldmarkt- und Finanzanlagen schlief3lich rentierten mit 7,2 %.

Der Wert unseres Gesamtportfolios betrug Ende 2004 knapp 26,2 Mio. EUR. Ins-
gesamt ergab sich eine gewichtete Gesamtperformance von 9,2 % und damit ein
erfreuliches Ergebnis. Den Mitunternehmern konnte ein Gewinn von 1,2 Mio. EUR

zugewiesen werden.
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WERTZUWACHS DER DEPOTS [

(Quelle: Siidwest Finanz Vermittlung AG)
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12/2003
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06/2005

Seit 10/2001 ist Dr. Jens Ehrhardt
fiir das Wertpapier-Depot verantwortlich. —_—
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Fiir Wertpapiere und Aktien war 2004 ein gutes Jahr. Trotz
storender Faktoren (hoher Olpreis, Dollar-Schwiche, magere
Konjunkturdaten) entwickelten sich die Markte recht positiv.
Der deutsche Index DAX legte um 7,3 % zu, der MSCI Europe
um 9,4 %. Unser Wertpapierportfolio bewegte sich mit 7,7 %

Rendite ebenfalls in diesem Rahmen.

AKTIEN 2004

Im Vermdgensmanagement herrscht Arbeitsteilung zwischen
Dr. Jens Ehrhardt, der 63 % des Depotbestandes betreut, und
der Value Management & Research AG mit 37 %. Depotbank ist
die UBS AG in Basel. Uberzeugen konnten insbesondere die
Aktientitel Kali+Salz mit einer Performance von {iber 79 %,
E.ON (30 %) und RWE VZ (27 %) sowie die international ausge-
richteten Fonds DJE Dividende & Substanz (20 %), DJE Absolut
(18 %), FMM (ebenfalls 18 %).

Im Geschéftsjahr 2004 sind anndhernd 2,5 Mio. EUR neu in
den Wertpapierbereich geflossen. Dessen Wert belief sich zum
31.12.2004 auf {iber 10,9 Mio. EUR, so dass sich dieses Segment
im Gesamtportfolio binnen Jahresfrist von 33,7 % auf 41,8 %
vergroRerte. (Auf Geldmarkt- und Finanzanlagen - Rendite 7,2 %
- sowie liquide Mittel entfielen iibrigens fast 6,2 Mio. EUR und

damit 23,6 % des Vermdgenshestands (Vorjahr: 29,2 %)).

Auch beim Thema Chancenverfolgung spielt der Sicherheitsas-
pekt eine Rolle. So haben wir unser Depot weiter diversifiziert
und das Gewicht der groRten Positionen unseres Wertpapier-
engagements nochmals reduziert. Nach der im Geschaftsjahr
erreichten Performance entscheiden die Vermdgensmanager iiber

mégliche Anderungen ihrer Strategie. Wahrend Dr. Jens Ehrhardt

Mit seiner 35-jahrigen Erfah-
rung zdhlt Dr. Jens Ehrhardt,
62, zu den angesehensten
Vermdgensverwaltern des
deutschsprachigen Raums.
Gabe es den Begriff des anti-
zyklischen Investierens nicht
schon, man hdtte ihn fiir den
an der Spitze vieler Branchen-
Rankings zu findenden Ehrhardt
eigens erfinden miissen.

INVESTIERTES KAPITAL 13,1 MIO. EUR
RESULTAT 2004: 7,7 % RENDITE

einen defensiven Ansatz verfolgt und damit ein Jahresergebnis
von 16,6 % erzielte, trug die relativ offensive Vorgehensweise
der Value Management & Research AG mit -4,5 % nicht wie er-

wartet Friichte, so dass eine Neujustierung angezeigt ist.

Hierzu kommt es entscheidend auf die Qualitét der Risikobewer-
tung an. Eine wichtige Kennzahl bildet dabei der Betafaktor,
der idealerweise nicht mehr als 1 betragen sollte. Was ist damit

gemeint?

Der Betafaktor quantifiziert die Chancen- und Risikohaftigkeit
eines Aktienengagements. Er misst die Renditeschwankungen
des jeweiligen Aktientitels oder -depots gegeniiber einem Ak-
tienindex und driickt so deren Empfindlichkeit (Sensitivitat)
gegeniiber Schwankungen des Gesamtmarkts aus. Papiere mit
Betafaktor groRer als 1 reagieren iiberproportional auf Anderun-
gen des Index, solche mit Faktor kleiner als 1 unterproportional.
Ein Betafaktor von 1,35 bedeutet, dass die Aktie im Verhaltnis
zum Gesamtmarkt um 35 % stdrker variiert - sowohl im Positiven

als auch im Negativen.
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DIE 10 GROSSTEN DEPOTWERTE IM UBERBLICK

Wertpapier Anlageregion / Branche Betrag in EUR Depotanteil
1 DEUTSCHE POSTBANK N Deutschland / Banken 584.640 EUR 5,4%
2 K &S KASSEL Deutschland / Chemie 470.400 EUR 4,4%
3 E.ON Deutschland / Energie 470.260 EUR 4,4%
4 DJE ABSOLUT IC Global / gemischt 452.100 EUR 4,2%
5 DJE DIVIDENDE & SUBSTANZ IC Global / gemischt 440.130 EUR 4,1%
6 RWE VZ Deutschland / Energie 411.600 EUR 3,8%
7 FMM-FONDS Global / gemischt 387.668 EUR 3,6%
8 MUNCHENER RUCK NA Deutschland / Versicherungen 334.665 EUR 3,1%
9 DJE ALPHA GLOBAL IC Global / gemischt 322.550 EUR 3,0%

10 ALLIANZN Deutschland / Versicherungen 322.080 EUR 3,0%

w

DIE TOP 5 IM FOCUS:

Seit ihrer Erstnotierung am 23. Juni 2004 konnte diese nenn-
wertlose Namensaktie eine stete Aufwartsentwicklung verzeich-
nen. Mit 12,1 Millionen Kunden, einer Bilanzsumme von {iber 128
Mrd. Euro und 10.000 Mitarbeitern ist die Postbank die groRte
Privatkundenbank Deutschlands. Dank ihrer Verbindung mit der
Deutschen Post AG verfiigt sie liber das dichteste Filialnetz aller
deutschen Banken. Uberdies ist sie einer der Marktfiihrer im
Direktbankbereich. Im Online-Banking wird die Pole Position

im hiesigen Markt angestrebt.
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2. K+S Kassel S

Die in Kassel beheimatete Kali+Salz-Gruppe ist mit ihren Ge-—
sellschaften K+S Kali GmbH, COMPO und fertiva der zweitgroRte
Feld- und Spezialdiinger-Hersteller Europas. Mit dem Gemein-
schaftsunternehmen esco (european salt company) stellt K+S
sogar den grofRten Anbieter von Salzprodukten in Europa. Diei
Geschéftsfelder Entsorgung und Recycling sowie IT und Logistik

erganzen die Palette. Im vergangenen Jahr konnte die K+S-Aktie

um satte 79 % zulegen. Da deutliche Dividenden-Erhéhungen

vorgesehen und sehr gute neue Kennzahlen zu erwarten sind,

besitzt der Titel noch weiteres Potenzial.

4. DJE ABSOLUT

Dieser durch die DJE Investment S.A. in Luxemburg aufgelegte
Fonds ist ein Qualitatsprodukt von Dr. Jens Ehrhardt. Erworben
werden {iberwiegend nationale und internationale Aktien, mit
Bevorzugung europdischer Borsentitel. Daneben kann der Fonds

aber auch in festverzinsliche Wertpapiere investieren.

Im Jahr 2004 zdhlte der DJE ABSOLUT mit einem Wertzuwachs
von {iber 18 % zu den besten internatonal anlegenden Akti-

enfonds iiberhaupt. Zugleich verzeichnete er nur unterdurch—i
schnittliche Kursschwankungen, konnte also mit einer geringen

Volatilitat aufwarten.

Ein - im internationalen Vergleich niedrig bewerteter - Qua-
litdats-Standardtitel der deutschen Versorgungswirtschaft. Im
Jahr 2000 aus der Fusion von VEBA und VIAG entstanden, ist
das Unternehmen heute der weltweit grof3te private Energie-
versorger. 90 % seines operativen Gewinns schopft E.ON aus
dem wachstumstrdchtigen Strom- und Gasgeschaft. Der gut
rentierliche DAX-Titel weist eine fiir die Branche {iberdurch-
schnittliche Bilanzqualitdt auf. Seine Performance in unserem

Portfolio erreichte ein Plus von 30 %.

5. DJE DIVIDENDE & SUBSTANZ

Auch dieser Fonds ist ein Produkt der DJE Investment S.A. Inves-
tiert wird in nationale und internationale Titel. Orientierungs-
rahmen ist der sogenannte Value-Ansatz. D.h. man erwirbt vor
allem aus fundamentaler Sicht unterbewertete Aktien, die ein
dementsprechendes Kurspotential aufweisen bzw. eine iiber-
durchschnittliche Dividendenrendite in ihrem Marktsegment
besitzen. Ebenso sind Investitionen in fest- oder variabelver-

zinsliche Wertpapiere maglich.

Mit einem Wertzuwachs von iiber 20 % schnitt der DJE DIVIDEN-
DE & SUBSTANZ unter allen internationalen Aktienfonds nahezu
am besten ab. Die Schwankungsbreite des Kurses (Volatilitat)

lag dagegen deutlich unter dem Durchschnitt.
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1 w4 1 MMOBILTIEN

IMMOBILIENPORTFOLIO IM UBERBLICK

ZUGANG O0BJEKT KAUFPREIS ~ WERTGUTACHTEN BILANZWERT ~ MIETEINNAHMEN MIETRENDITE

(EUR) (EUR) (EUR)

12/1995 Leipzig, Liitzner StraRe 145 285.045 180.000 126.227 23.374 8,2 %
07/1996 Leipzig, Josephstralle 1a 1.334.116 550.000 590.107 20.264 1,5 %
07/1996 Leipzig, StohrerstraRe 5a 1.232.213 1.014.000 645.357 95.100 7,7 %
07/1996 Weinbdhla, Dresdner StraRe 71 707.884 566.000 527.104 41.988 5,9 %
05/1998 Crailsheim, SchillerstraRe 45 2.403.072 2.183.000 2.012.826 195.333 8,1 %
03/1999 Leipzig, Bornaische StraRe 27 1.661.699 1.600.000 1.617.196 157.783 9,5 %
03/2002 Donaueschingen, Vacer Stral3e 7 664.679  1.100.000 656.028 46.596 7,0 %
01/2002 Leipzig, Liitzner StraRe 149 255.646 260.000 244.047 20.592 8,1 %
11/2002 Radolfzell, Robert-Gerwig-StraRe 12 536.856 452.000 539.738 47.857 8,9 %
10/2004 Uberlingen, Friedhofstralle 32 115.000 171.000 118.866 9.240* 8,0 %
09/2004 Aulendorf, ,Schillerpark” 287.853 376.000 288.499 62.556* 5,9 %
12/2003 Weingarten, Nachtweide 504.050 624.000 519.522 - -
gesamt 9.988.113 9.076.000 7.885.518 720.683 7,0 %

* Hochgerechnet auf ein Jahr
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Sicherheitsaspekt und attraktive Rendite schlieRen sich keines-
wegs aus, wie das Investitionsjahr 2004 gezeigt hat. Denn die
Performance unseres Immobilien-Bestandes libertraf mit 8,2 %
dank VerduRerungsgewinnen diesmal die der Wertpapiere (7,7 %)
in unserem Portfolio um einen halben Prozentpunkt. Bezogen
auf die reine Mietrendite lagen wir mit 7,0 % deutlich {iber dem
Deutschen Immobilien Index (DIX), der eine Bruttoanfangsren-

dite von 6,0 % ausweist

BJEKTE 20

Das Immobilien-Neugeschadft umfasste den Erwerb von Teilei-
gentum in Uberlingen, FriedhofstraRe 32, fiir 115.000 EUR sowie
von 13 Eigentumswohnungen der Wohnanlage , Schillerpark” in
Aulendorf fiir 1.046.000 EUR. Uberaus erfreulich war es, dass
neun der ,Schillerpark“-Wohnungen bereits nach kurzer Zeit mit
einem Gewinn von zusammen iiber 157.781 EUR weiterverdufRert

werden konnten.

Positiv entwickelt hat sich die aktiv angegangene Management-
aufgabe Leipzig, JosephstralRe 1a. Nach Leerstand im letzten
Jahr ist dieses Wohnhaus nun wieder zu knapp zwei Dritteln
vermietet. Langfristig soll das Gebdude jedoch verkauft werden,
da das von uns angestrebte Mietpreisniveau kaum erreichbar
erscheint. Damit diirfte die Gesamtbelegungsquote von aktuell

96,2 % (nach 89,0 % in 2003) weiter steigen.

Unser Immobilienvermdgen belduft sich auf nunmehr fast
9,1 Mio. EUR, was einem Portfolioanteil von 34,7 % entspricht
(Vorjahr: 8,6 Mio. EUR bzw. 37,1 %). Auch die stillen Reserven

- also die Differenz zwischen Verkehrs- und Bilanzwert - sind

0 4

Verkehrswert - o o oo oo ————
9.076.000 EUR f !

Stille Reserve
1.190.482 EUR

Bilanzwert - - o oo o] e [
7.885.518 EUR

I INVESTIERTES KAPITAL: 10,8 MIO. EUR
RESULTAT 2004: 8,2 % IMMOBILIEN-RENDITE

angewachsen; sie liegen jetzt bei fast 1,2 Mio. EUR, nachdem

sie vor einem Jahr noch 0,9 Mio. EUR betragen hatten.

Der Immobilienmarkt ist stark durch regionale Unterschiede
gekennzeichnet. Regionen mit sinkenden Haus- und Mietpreisen
stehen stets Orte mit dynamischer Preistendenz gegeniiber. Die-
se Entwicklung gilt es auch kiinftig gewinnbringend zu nutzen.
Wahrend in vielen landlichen Regionen Ostdeutschlands die
Einwohnerzahl weiter abnehmen diirfte, kann fiir die dortigen
stadtischen Zentren von einem Bevolkerungsanstieg ausgegan-

gen werden.

Letzteres gilt erst recht fiir die wirtschaftsstarken Stadte und
Landstriche der alten Bundesldnder. Durch die zu erwartende
Zuwanderung diirfte das schon jetzt hohe Niveau der Immobili-
enpreise weiter Auftrieb erhalten. In die gleiche Richtung wirkt
das seit Jahrzehnten kontinuierliche Anwachsen der pro Kopfin
Anspruch genommenen Wohnflache. In seiner Gesamtheit bietet
der Immobiliensektor also bei weitem mehr Licht als Schatten

und gerade auch auf lange Sicht gute Gewinnperspektiven.

JAHRESBERICHT 2004 SUDWEST FINANZ VERMITTLUNG AG 15



LEIPZIG, LUTZNER STRASSE 145

Objektmerkmale

Einheiten in unserem Eigentum

Wohn- und Geschéaftskomplex, 11 WE/8 GE

1 Arztpraxis, 2 TG-Stellplatze

0 B J E K T E Fertigstellungsdatum der Immobilie 1995
Zugangsdatum 28.12.1995
I M D E T A I L GroRe 108 qm

GroRe Grundstiick

4.016 qm (146/10.000 MEA)

Eigentumsgrundstiick ja/nein ja

Kaufpreis 285.045 EUR
Eigenkapital Ist 100 %
Fremdkapital Ist 0

Aktueller Verkehrswert lt. Gutachten 180.000 EUR
Buchwert 126.227 EUR
Aktueller Vermietungsstand 100 %

Restmietlaufzeit Garantiemietvertrag bis 31.01.2006
Jahresmieteinnahme 23.374 EUR

Ertrag p.a. (Betriebsiiberschuss) 22.838 EUR

Mietrendite 8,2%

kumulierte Mieteinnahmen seit Anschaffung 210.358 EUR

kumulierte Objektaufwendungen seit Anschaffung  4.697 EUR

LEIPZIG, JOSEPHSTRASSE 1A

Objektmerkmale
Einheiten in unserem Eigentum

Fertigstellungsdatum der Immobilie

Wohn- und Geschéftshaus, 14 WE/1 GE
14 WE/1 GE
ca. 1900 / Umbau 1997/1999

Zugangsdatum 09.07.1996
GroRe 1.240,43 qm
GroRe Grundstiick 520 qm
Eigentumsgrundstiick ja/nein ja

Kaufpreis 1.334.116 EUR
Eigenkapital Ist 56 %
Fremdkapital Ist 591.739 EUR
Aktueller Verkehrswert [t. Gutachten 550.000 EUR
Buchwert 590.107 EUR
Aktueller Vermietungsstand 58,5 %
Restmietlaufzeit unbefristet
Jahresmieteinnahme 20.264 EUR
Ertrag p.a. (Betriebsiiberschuss) 3.208 EUR
Mietrendite 1,5 %
kumulierte Mieteinnahmen seit Anschaffung 596.831 EUR

kumulierte Objektaufwendungen seit Anschaffung  50.818 EUR
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LEIPZIG, STOHRERSTRASSE 5A

Objektmerkmale

Einheiten in unserem Eigentum
Fertigstellungsdatum der Immobilie
Zugangsdatum

GroRe

GroRe Grundstiick
Eigentumsgrundstiick ja/nein
Kaufpreis

Eigenkapital Ist

Fremdkapital Ist

Aktueller Verkehrswert lt. Gutachten
Buchwert

Aktueller Vermietungsstand
Restmietlaufzeit
Jahresmieteinnahme

Ertrag p.a. (Betriebsiiberschuss)
Mietrendite

kumulierte Mieteinnahmen seit Anschaffung

kumulierte Objektaufwendungen seit Anschaffung

WEINBOHLA, DRESDNER STRASSE 71

Objektmerkmale

Einheiten in unserem Eigentum
Fertigstellungsdatum der Immobilie
Zugangsdatum

GroRe

GroRe Grundstiick
Eigentumsgrundstiick ja/nein
Kaufpreis

Eigenkapital Ist

Fremdkapital Ist

Aktueller Verkehrswert lt. Gutachten
Buchwert

Aktueller Vermietungsstand
Restmietlaufzeit
Jahresmieteinnahme

Ertrag p.a. (Betriebsiiberschuss)
Mietrendite

kumulierte Mieteinnahmen seit Anschaffung

kumulierte Objektaufwendungen seit Anschaffung

Gewerbeobjekt, Lagerhalle
Lagerhalle

1996

30.07.1996

1.183 gm Mietflache
2.500 qm

ja

1.232.213 EUR

52 %

591.739 EUR
1.014.000 EUR
645.357 EUR

100 %

31.07.2006

95.100 EUR

94.532 EUR

7,7 %

798.440 EUR

34.298 EUR

Gewerbeobjekt, 2 GE
2 GE

1998

03.07.1996

732 qm

4.139 gm

ja

707.884 EUR

100 %

0

566.000 EUR
527.104 EUR

100 %

31.10.2007/ 30.6.2005
41.988 EUR

37.012 EUR

5,9 %

328.820 EUR

26.095 EUR

JAHRESBERICHT 2004 SUDWEST FINANZ VERMITTLUNG AG 17



CRAILSHEIM, SCHILLERSTRASSE 45

Objektmerkmale

Einheiten in unserem Eigentum
Fertigstellungsdatum der Immobilie
Zugangsdatum

GroRe

GroRe Grundstiick
Eigentumsgrundstiick ja/nein
Kaufpreis

Eigenkapital Ist

Fremdkapital Ist

Aktueller Verkehrswert lt. Gutachten
Buchwert

Aktueller Vermietungsstand
Restmietlaufzeit
Jahresmieteinnahme

Ertrag p.a. (Betriebsiiberschuss)
Mietrendite

kumulierte Mieteinnahmen seit Anschaffung

Gewerbeobjekt (1Biiro/1 Handel)

1 Biiro/1Handel
1993

11.05.1998

1.367 qm + 60 gm AuRenlager + 60 Stellplatze

3.789 gqm

ja

2.403.072 EUR
100 %

0

2.183.000 EUR
2.012.826 EUR
100 %
14.04.2011/14.10.2007
195.333 EUR
175.114 EUR
8,1%
1.368.609 EUR

kumulierte Objektaufwendungen seit Anschaffung  112.224 EUR
LEIPZIG, BORNAISCHE STRASSE 27
Objektmerkmale Verwaltungsgebdude (Biiro)

Einheiten in unserem Eigentum Verwaltungsgebdude komplett

Fertigstellungsdatum der Immobilie 1898 / Umbau 1992 / 1993

Zugangsdatum 31.03.1999
GroRe 1.051 gm Biiroflache, 578 qm Verkehrsflache

- GréRe Grundstiick 600 gm
Eigentumsgrundstiick ja/nein ja

T Kaufpreis 1.661.699 EUR
Eigenkapital Ist 25 %

_ Fremdkapital Ist 1.250.688 EUR
Aktueller Verkehrswert lt. Gutachten 1.600.000 EUR

_ Buchwert 1.617.196 EUR
Aktueller Vermietungsstand 100 %
Restmietlaufzeit 31.12.2007

© Jahresmieteinnahme 157.783 EUR
Ertrag p.a. (Betriebsiiberschuss) 148.468 EUR

—— Mijetrendite 9,5 %
kumulierte Mieteinnahmen seit Anschaffung 907.253 EUR

kumulierte Objektaufwendungen seit Anschaffung  268.873 EUR
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DONAUESCHINGEN, VACER STRASSE 7

Objektmerkmale

Einheiten in unserem Eigentum
Fertigstellungsdatum der Immobilie
Zugangsdatum

GroRe

GroRe Grundstiick
Eigentumsgrundstiick ja/nein
Kaufpreis

Eigenkapital Ist

Fremdkapital Ist

Aktueller Verkehrswert lt. Gutachten
Buchwert

Aktueller Vermietungsstand
Restmietlaufzeit
Jahresmieteinnahme

Ertrag p.a. (Betriebsiiberschuss)
Mietrendite

kumulierte Mieteinnahmen seit Anschaffung

kumulierte Objektaufwendungen seit Anschaffung

LEIPZIG, LUTZNER STRASSE 149

Objektmerkmale

Einheiten in unserem Eigentum
Fertigstellungsdatum der Immobilie
Zugangsdatum

GroRe

GroRe Grundstiick
Eigentumsgrundstiick ja/nein
Kaufpreis

Eigenkapital Ist

Fremdkapital Ist

Aktueller Verkehrswert lt. Gutachten
Buchwert

Aktueller Vermietungsstand
Restmietlaufzeit
Jahresmieteinnahme

Ertrag p.a. (Betriebsiiberschuss)
Mietrendite

kumulierte Mieteinnahmen seit Anschaffung

kumulierte Objektaufwendungen seit Anschaffung

Wohnhaus, 8 WE mit 8 TG-Stellplatzen
8 WE, 8 TG-Stellplatze
2000

01.03.2002

696 qm

671 qm (1.000/1.000 MEA)
ja

664.679 EUR

100 %

0

1.100.000 EUR

656.028 EUR

100 %

unbefristet

46.596 EUR

40.692 EUR

7,0 %

46.681 EUR

15.269 EUR

Wohn- und Geschaftskomplex, 16 WE/ 7 GE
1 Biiroeinheit mit 6 TG-Stellplatzen
1995

21.01.2002

130 gm

4.016 gm (175/10.000 MEA)

ja

255.646 EUR

100 %

0

260.000 EUR

244.047 EUR

100 %

31.12.2011

20.592 EUR

21.314 EUR

8,1 %

60.065 EUR

2.051 EUR
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RADOLFZELL, ROBERT-GERWIG-STRASSE 12

Objektmerkmale

Einheiten in unserem Eigentum
Fertigstellungsdatum der Immobilie
Zugangsdatum

GroRe

GroRe Grundstiick
Eigentumsgrundstiick ja/nein
Kaufpreis

Eigenkapital Ist

Fremdkapital Ist

Aktueller Verkehrswert lt. Gutachten
Buchwert

Aktueller Vermietungsstand
Restmietlaufzeit
Jahresmieteinnahme

Ertrag p.a. (Betriebsiiberschuss)

Mietrendite

kumulierte Mieteinnahmen seit Anschaffung

kumulierte Objektaufwendungen seit Anschaffung

UBERLINGEN, FRIEDHOFSTRASSE 32

Objektmerkmale

Einheiten in unserem Eigentum
Fertigstellungsdatum der Immobilie
Zugangsdatum

GroRe

GroRe Grundstiick
Eigentumsgrundstiick ja/nein
Kaufpreis

Eigenkapital Ist

Fremdkapital Ist

Aktueller Verkehrswert lt. Gutachten
Buchwert

Aktueller Vermietungsstand
Restmietlaufzeit
Jahresmieteinnahme*

Ertrag p.a. (Betriebsiiberschuss)

Mietrendite

kumulierte Mieteinnahmen seit Anschaffung

kumulierte Objektaufwendungen seit Anschaffung

*hochgerechnet auf volles Jahr

Gewerbekomplex, 8 GE
2 GE

1986

12.11.2002

630 gm + 160 gm
5.959 qm (447/1.000 MEA)
ja

536.856 EUR

100 %

0

452.000 EUR

539.738 EUR

100 %

unbefristet

47.857 EUR

32.903 EUR

8,9 %

95.713 EUR

17.390 EUR

Biiro- und Geschaftshaus, 28 WE/10 GE
1 Biiroeinheit, 2 TG-Stellplatze
2001

31.10.2004

95 gm

3151 qm (27/1000 MEA)

ja

115.000 EUR

100 %

0

171.000 EUR

118.866 EUR

100 %

31.05.2009

9.240*

1.530 EUR

8,0 %

1.540 EUR

99 EUR



AULENDORF, , SCHILLERPARK"

Objektmerkmale

Einheiten in unserem Eigentum
Fertigstellungsdatum der Immobilie
Zugangsdatum

GroRe

GroRe Grundstiick
Eigentumsgrundstiick ja/nein
Kaufpreis

Eigenkapital Ist

Fremdkapital Ist

Aktueller Verkehrswert lt. Gutachten
Buchwert

Aktueller Vermietungsstand
Restmietlaufzeit
Jahresmieteinnahme*

Ertrag p.a. (Betriebsiiberschuss)
Mietrendite

kumulierte Mieteinnahmen seit Anschaffung

kumulierte Objektaufwendungen seit Anschaffung

kumulierte VerduRerungsgewinne

*hochgerechnet auf volles Jahr

WEINGARTEN, NACHTWEIDE

Objektmerkmale

Einheiten in unserem Eigentum
Zugangsdatum

GroRe Grundstiick
Eigentumsgrundstiick ja/nein
Kaufpreis

Eigenkapital Ist

Fremdkapital Ist

Aktueller Verkehrswert lt. Gutachten

Buchwert

WE = Wohneinheit

GE = Gewerbeeinheit

TG = Tiefgarage

MEA = Miteigentumsanteil

Wohnobjekt, 53 WE/1 GE

3 Wohneinheiten, 3 TG-Stellplatze
2004/2005

10.09.2004

235 qm

4.142 qm (519/10.000 MEA)
ja

287.853 EUR

100 %

0

376.000 EUR

288.499 EUR

100 %

unbefristet

62.556*

9.293 EUR

5,9 %

13.336 EUR

4.043 EUR

157.781

2 unbebaute Grundstiicke mit TG-Stellplatzen
2 Grundstiicke

29.12.2003

1.914 qm + 7.566 qm (25/116 MEA)

ja

504.050 EUR

100 %

0

624.000 EUR

519.522 EUR
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DAS PRINZIP DES KUMULATIVEN
KAPITALWACHSTUMS BEI GELDANLAGEN

mit einer angenommenen Verzinsung von 6 % p.a.

Anfangsjahr 5 Jahre 10 Jahre 15 Jahre 20 Jahre 25 Jahre
I Entwicklung einer I Entwicklung einer I Eine vorzeitige Erhohung des
einmaligen Geldanlage monatlichen Sparweise Kapitalvolumens schafft generell

eine bessere Ausgangsposition!
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Wie haben sich die im Jahr 2004 getroffenen Entscheidungen
ausgewirkt und welche Wege und Werkzeuge sollen kiinftig zur
Wertsteigerung gewdhlt werden? Mit unseren Anlagen in Wert-
papieren, Immobilien und am Geldmarkt konnten wir respek-
table Ergebnisse mit einer gewichteten Gesamtperformance von
9,2 % erzielen. Unsere der Erfolgskontrolle dienenden Bench-
marks haben wir somit erreicht und zum Teil Gibertroffen. Diese
Marschrichtung soll auch in Zukunft gelten - mit nochmals
verfeinertem Instrumentarium und so weit wie moglich ge-

steigerter Dynamik.

ENDITE-

Konzeptions- und vertragsgemdld haben wir wahrend der Auf-
bauphase bis ins Jahr 2000 erhebliche Verluste generiert und
an Sie als Mitunternehmer weitergereicht. Diese konnten Sie mit
Ihrer Steuerlast verrechnen. Mit den eingehenden Einzahlungen
konnten wir unsere Investitionen beginnen, ausbauen und Ihnen
seither Gewinne in einer Gesamthohe von 4,8 Mio. EUR zuwei-
sen. Die Ertragschancen waren deutlich erweiterbar, wenn wir
zusdtzlich kumulative Effekte nutzen konnten (siehe Schema
links). Dazu miisste das eingesetzte Kapital jedoch wesentlich
hoher sein. Allerdings beschrdanken sich die derzeit zur Ver-
fligung stehenden Mittel auf die vertragsgemdfRen monatlich

eingehenden Ratenzahlungen.

POTENZIALTE

Um die Gewinnperspektive unseres gemeinsamen Unter-
nehmens auszuweiten, méchten wir Ihnen als Ratenanleger
und Mitunternehmer die Mdglichkeit bieten, das von Ihnen
gezeichnete Investitionsvolumen vorzeitig einzuzahlen.
Der entsprechend vergréRerte Spielraum versetzt uns in die
Lage, sowohl konkrete Anlagechancen besser wahrzunehmen als
auch die Ertragsdynamik eines erhdhten Investitionsvolumens
auszuschopfen. Die Einzelheiten dieses auRergewdhnlichen An-

gebots erfahren Sie auf Anfrage.

Und auch sonst haben wir das Ausschopfen vorhandener und
sich bietender Moglichkeiten groR geschrieben. Die Vertrags-
verwaltung wurde ausgegliedert und ein sich an der DIN EN
IS0 9004:2000 orientierendes Managementsystem eingefiihrt.
Zudem haben wir das Online-Informationsangebot fiir unsere
Anleger und Mitunternehmer kompakter und benutzerfreund-
licher gestaltet. Unter www.suedwestrentaplus.de finden Sie
- aktuell und iibersichtlich - Wissenswertes rund um Ihre Ka-

pitalanlage.
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GEWINN & VERLUSTRECHNUNG

fiir die Zeit vom 01.01.2004 bis 31.12.2004
der Siidwest Finanz Vermittlung Aktiengesellschaft
Zusammengefasste Darstellung in Anlehnung an § 275 HGB

2004 in EUR 2003 in EUR
Betriebliche Ertrdge 4.406.799,27 5.895.682,78
Finanzergebnis 783.392,20 341.288,93
Personalaufwand -30.684,00 -30.684,00
Abschreibungen -327.647,64 -236.747,43
Sonstige betriebliche Aufwendungen -3.442.739,34 -3.126.093,42
ERGEBNIS VOR STEUERN 1.389.120,49 2.843.446,86
Steuern -14.506,34 -72.938,39
Abzufiihrende Gewinne -1.197.985,91 -2.514.547,71
JAHRESUBERSCHUSS 176.628,24 255.960,76
Einstellung in die Gewinnriicklage -8.831,41 -12.194,60
Verlust-/Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 231.697,34 -12.068,82
Ausschiittung -230.000,00 0,00
BILANZGEWINN 169.494,17 231.697,34
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BILANZ

fiir die Zeit vom 01.01.2004 bis 31.12.2004
der Siidwest Finanz Vermittlung Aktiengesellschaft
Zusammengefasste Darstellung in Anlehnung an § 266 HGB

AKTIVA

ANLAGEVERMOGEN
Immaterielle Vermdgensgegenstande?
Grundstiicke und Gebaude?

Sachanlagen

UMLAUFVERMOGEN

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande?®
Wertpapiere*

Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten,

Bundesbank- und Postgiroguthaben und Schecks

SUMME AKTIVA

3 Wesentlicher Bestandteil dieser
Bilanzposition sind die noch
ausstehenden Einlagen von
Anlegern mit Ratenvertrdgen.
Diese werden im Laufe der
individuellen Vertragslaufzeit
vom Anleger planmdRig ge-
leistet. Die Reduzierung der
Bilanzposition stammt daher aus

2 Mitte des Jahres 2004 wurden im
Rahmen der Investitionstatigkeit
zwei neue Immobilienobjekte im
Wert von 1,3 Mio. EUR erworben.
Davon wurden zum Jahresende
0,8 Mio. EUR weiter verauRert.
Hier wird der Gesamtaufwand
der Anschaffungskosten ausge-
wiesen.

LA Ergebnis der Betriebs-
priifung 1998-2001 wurde ein
,bilanzieller Firmenwert” aus-
gewiesen, der planm@Rig iiber
15 Jahre abgeschrieben wird.
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2004 in EUR

209.817,00
7.885.517,63
125,00
8.095.459,63

75.768.372,57

9.585.842,90

629.519,10
85.983.734,57

94.079.194,20

den Kapitaleinzahlungen der
Anleger im Jahr 2004. Daneben
fallen noch Geldmarktanlagen
darunter, die nicht unter den
Finanzanlagen bilanziert
werden.

2003 in EUR

0,00
7.734.401,80
178,00
7.734.579,80

85.690.217,93

6.944.154,97

1.547.230,05
94.181.602,95

101.916.182,75

4 Im abgelaufenen Geschaftsjahr
wurden insgesamt 2,9 Mio. EUR

neue Investitionsmittel fiir

den Wertpapierbereich bereit-

gestellt.



Nach dem abschlieRenden Ergebnis der Priifung wurde uns mit Datum vom 27. Juli 2005 ein uneingeschrankter Bestatigungsvermerk erteilt. Danach
vermittelt der Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsgemaRer Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht gibt insgesamt eine zutreffende Vorstellung von der Lage der Gesellschaft und
stellt die Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend dar. Der Bericht wurde in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften und den Grundsitzen

ordnungsgemaRer Berichterstattung bei Abschlusspriifungen gemdR IDW Priifungsstandard 450 erstattet.
Der Name der Wirtschaftspriifungsgesellschaft wird aus standesrechtlichen Griinden nur auf Anfrage genannt.

PASSIVA

EIGENKAPITAL
Gezeichnetes Kapital
Gewinnriicklagen; gesetzliche Riicklagen

Bilanzgewinn / Bilanzverlust

KAPITAL STILLE GESELLSCHAFTER®

RUCKSTELLUNGEN
Steuerriickstellungen

Sonstige Riickstellungen

VERBINDLICHKEITEN
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten®
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige Verbindlichkeiten

RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

SUMME PASSIVA

“ Immobilienfremdfinanzierungen
sich aus dem Saldo der dreier Objekte in Leipzig.
Zeichnungssummen zzgl. der Reduzierung durch laufende
zugewiesenen Ergebnisse und Tilgungen.

abzgl. der Kundenentnahmen.

Die Veranderung zum Vorjahr

ergibt sich daher aus den plan-

maRigen Kundenentnahmen

des Jahres 2004 und laufenden

Vertragsreduzierungen.

g Das Gesamtkapital ergibt

2004 in EUR

511.291,88
21.026,01
169.494,17
701.812,06

90.274.116,61

2.360,00

87.000,00
89.360,00

2.483.702,68
159.315,21
354.345,17
2.997.363,06

16.542,47

94.079.194,20

2003 in EUR

511.291,88
12.194,60
231.697,34
755.183,82

97.660.122,31

0,00

110.000,00
110.000,00

2.640.030,71
64.066,54
677.094,59
3.381.191,84

9.684,78

101.916.182,75
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LAGEBERICHT

Der aktuelle Lagebericht der Siidwest Finanz Vermittlung AG
weicht hinsichtlich des Aufbaus und des Inhalts entgegen dem
Stetigkeitsprinzip von der bisherigen Struktur ab. Die Abwei-
chung ist die Folge gednderter gesetzlicher Vorschriften wie
dem neu gefassten § 289 HGB und dem Deutschen Rechnungs-
legungsstandard (DRS 15), die dem Lagebericht zugrunde gelegt
wurden. Ziel der gednderten Lageberichterstattung ist es, dem
Anleger noch aussagekraftigere Informationen zur Verfiigung
zu stellen, die es ihm ermdglichen, sich ein detaillierteres Bild
vom Geschaftsverlauf des Unternehmens zu machen.

1. Die Entwicklung

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Der leicht volatile Aufwartstrend des deutschen Aktienmarktes,
der bereits in den letzten Monaten des Jahres 2003 verzeichnet
wurde, hielt im Jahre 2004 weitestgehend an. So erreichte der
Deutsche Aktienindex (DAX) bis Jahresende anndhernd die von
Experten prognostizierten 4.300 Punkte und legte damit seit
Beginn des Jahres um rund 7,0 % zu. Fiir das Borsenjahr 2005
rechnen Analysten mit einem anhaltenden Anstieg bis auf 4.500
Punkte. Inshesondere fiir den europdischen Aktienmarkt zeich-
nen sich positive Tendenzen ab, wenn auch mit schwankenden
Markten zu rechnen ist.

Die deutsche Immobilienbranche geht nach einer langer an-
dauernden Talfahrt wieder in eine Phase der Belebung iiber.
Nach Expertenmeinung werden sich Immobilienanbieter jedoch
noch eine Weile gedulden miissen, bis sich der Aufschwung als
Nachfrage auf dem Immobilienmarkt niederschlagen wird. Und
dennoch bietet der Immobilienmarkt gerade im Hinblick auf
Angebotsvielfalt und Preisgiinstigkeit ein grofRes Spektrum,
das sich in Zeiten des konjunkturellen Aufschwungs positiv
auswirkt.

Anlagestrategie

Das auf Risikostreuung beruhende Anlagekonzept der Siidwest
Finanz Vermittlung AG ermdglicht Gewinnchancen aus positi-
ven Markttendenzen zu nutzen und Risiken zu minimieren. Die
Mitunternehmer profitieren von einer Mischung unterschied-
lichster Anlageklassen, wie der Chance des Aktienmarktes in
Kombination mit der Sicherheit der Immobilie. Wahrend mit
Anlagen in chancenreiche Aktien und Wertpapiere langfristig
hohere Ertrdge erzielt werden kdnnen, stérken Investitionen
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in wertstabile Immobilien, festverzinsliche Wertpapiere und
Geldmarktanlagen das Sicherheitsfundament.

Geschaftsverlauf

Die Gesellschaft befindet sich im fiinften Investitionsjahr. Der
Wert des Gesamtportfolios belief sich bis Ende der Berichtspe-
riode* auf 27.012.211 EUR. In die Segmente Aktien/Wertpapiere
und Immobilien wurden in diesem Zeitraum 4.031.920 EUR an
Neuinvestitionen getdtigt.

Im Geschaftsjahr 2004 konnte die Gesellschaft ihren atypisch
stillen Gesellschaftern einen Gewinnanteil von 1.197.986 EUR
zuweisen. Daraus resultiert ein Bilanzgewinn in Hohe von
169.494 EUR.

2. Die Investitionen

Immobiliensegment

Das Immobilenvermdgen der Siidwest Finanz Vermittlung AG
ist zwischenzeitlich auf 9.076.000 EUR (Vorjahr: 8,6 Mio. EUR)
angewachsen. Strenge Kriterien, die der Entscheidung zum Kauf
einer Immobilie zugrunde gelegt werden, sind die Lage, die
Bausubstanz, eine langjdhrige Dauer der Mietvertrdge sowie
attraktive Mietrenditen. Die Gesellschaft ldsst sich in einem
von unabhangiger Stelle erstellten Verkehrswertgutachten die
Werthaltigkeit dieser Objekte bestédtigen. Da der Schwerpunkt
neben Bestands- auch auf VerduRerungsimmobilien gelegt wird,
ist dariiber hinaus die GroRe eines Objektes von kaufentschei-
dender Bedeutung. Die ObjektgroRe darf die Verwert- bzw. Han-
delbarkeit nicht negativ beeintrachtigen.

Die Gesellschaft konnte ihren Immobilienbestand im Geschafts-
jahr 2004 um zwei Objekte, auf insgesamt zwdlf Immobilien
erweitern. Erworben wurden das Teileigentum Uberlingen,
FriedhofstralRe 32, und dreizehn Eigentumswohnungen im neu
errichteten ,Schillerpark” in Aulendorf. Das innenstadtnah
gelegene Neubauobjekt in Uberlingen, FriedhofstraRe 32, ist
langfristig vermietet und verzeichnet eine Rendite von 8,0 %.
Die Wohneinheiten in Aulendorf wurden im August als Verdu-
Rerungsimmobilien mit der Zielsetzung der gewinnbringenden
Verwertung in den Bestand mit aufgenommen. Bis Jahresende
2004 konnten aufgrund der guten Lage und Ausstattung sowie
der behindertengerechten Bauweise bereits neun Wohnungen
weiterverduBert werden. Durch die VerdauRBerungen erwirtschaf-

* Die Berichtsperiode umfasst den Zeitraum 01.01.2004 bis 31.03.2005



tete die Gesellschaft einen Buchgewinn von 279.150 EUR. Die
ansehnliche Mietrendite von 5,9 % ergibt sich unter anderem
aus der von der Bank iibernommenen Garantiemiete.

Zwischenzeitlich ist es gelungen, nahezu zwei Drittel des bisher
groRtenteils leer stehenden Wohnhauses in der Josephstralie 1a
in Leipzig zu vermieten, und damit kiinftig die Mietrendite zu
erhdhen. Das von der Gesellschaft angestrebte Mietpreisniveau
wird jedoch kaum erreicht werden, weshalb beabsichtigt ist, das
Wohnhaus weiterzuverduRern.

Eine Mietrendite von 5,9 % vermochte die Gesellschaft in Wein-
bohla, Dresdner StralBe 71, zu erwirtschaften. Ein bis Mitte
des Jahres 2006 bestehender Mietvertrag sichert gegenwdrtig
eine Rendite von 7,7 % fiir das Objekt Leipzig, StohrerstralRe
5a. Im Hinblick auf die Standorte sind die Renditen der beiden
Objekte ansehnlich. Im Wesentlichen spiegelt sich hier die de-
mographische Entwicklung im Osten Deutschlands wider, die bei
Erwerb der Immobilien im Jahre 1996 nicht vorherzusehen war.
Diese Entwicklung ist jedoch, wie das positive Beispiel Leipzig,
Bornaische StraRe 27, mit einer gegenwartig herausragenden
Rendite von 9,5 % zeigt, durchaus nicht zwingend.

Die weiteren im Eigentum der Siidwest Finanz Vermittlung AG
stehenden fiinf Mietobjekte iibertreffen mit einer durchschnitt-
lichen Rendite von 8,1 % die Zielsetzungen der Geschaftslei-
tung.

Die Immobilienmietobjekte der Gesellschaft weisen eine be-
achtliche Gesamtmietrendite von rund 7,0 % (Vorjahr: 7,4 %)
und eine Belegungsquote von rund 96,2 % (Vorjahr: 89,0 %)
aus. Verglichen mit der Bruttoanfangsrendite von 6,0 % des
DIX, Deutscher Immobilienindex, ist die erzielte Mietrendite
unserer Mietobjekte mehr als zufrieden stellend. Durch die im
Jahr 2004 erwirtschafteten VerdufRerungsgewinne beim Objekt
Aulendorf, ergibt sich eine Objektrendite aller Mietobjekte in
Hohe von 9,8 %

Verkehrswertgutachten, die von unabhdngigen Gutachtern er-
stellt wurden, weisen stille Reserven in Héhe von 1.190.482 EUR
(Vorjahr: 872.039 EUR) aus.

Aktien- und Wertpapiere

Die Gesellschaft investierte im Berichtsjahr 2004 wiederholt in
Wertpapiere und tiberwiegend Aktien. Mit 41,8 % des Gesamt-
vermogens ist dieses Segment am starksten gewichtet. Das bei
der renommierten Schweizer GroBbank UBS AG, Basel, gefiihrte
Wertpapierdepot belief sich zum Jahresende auf ein Gesamtvo-
lumen von 10.927.600 EUR (Vorjahr: 7,8 Mio. EUR). 63,0 % des
Wertpapierportfolios werden von der Dr. Jens Ehrhardt Finanz

AG, Ziirich, gemanagt. Im Berichtsjahr 2004 investierte die Dr.
Jens Ehrhardt Finanz AG vorwiegend in europdische Einzeltitel
wie die deutsche Rohstoffaktie Kali + Salz, die Postbank AG und
die Versorgungsaktien E.ON und RWE, aber auch in ausgewahlte
Aktienfonds wie den DJE Absolut Fonds. Mit dieser Strategie ist
es ihm gelungen, eine Performance von iiber 16,6 % zu erzielen
und damit den Vergleichsindex MSCI Europe, der im selben Zeit-
raum nur 9,4 % zulegen konnte, beachtlich zu iibertreffen.

Die verbleibenden 37,0 % des Wertpapierportfolios werden von
der Value Management & Research AG, Schwalbach im Taunus,
verwaltet. Die VMR verfolgt eine vergleichsweise offensive An-
lagestrategie, bei der auch Wachstums- und Technologietitel im
Fokus der Betrachtung stehen kdnnen. Zudem gab es zu Beginn
des letzten Jahres innerhalb des operativen Vermdgensmanage-
ment der VMR einen personellen Wechsel. Mit einem Gesamt-
ergebnis von -4,5 % war die Strategie liber das Jahr verteilt
gesehen weniger erfolgreich, konnte jedoch zum Jahresende
wieder einen Aufschwung verzeichnen.

Die Investitionshohe im Wertpapierbereich belief sich zum
Jahresende auf 13.082.116 EUR. Im Jahr 2004 wurden hiervon
2.450.000 EUR an Neuinvestitionen getdtigt. Das gesamte Depot
konnte einen Wertzuwachs von rund 685.300 EUR verzeichnen,
was einer Performance in 2004 von 7,7 % p.a. entspricht. Dane-
ben betrdgt das realisierte Wertpapierergebnis 265.383 EUR.

Geldmarkt und Finanzanlagen

Die Gesellschaft halt zum Jahresende Geldmarkt- und Finanzan-
lagen in Hohe von 5.685.396 EUR. Daraus konnten 429.514 EUR
an Zinsertrdgen gewonnen werden, was einer durchschnittlichen
Anlagerendite von 7,2 % entspricht.

3. Das Unternehmen

Organisation und Verfahren

Die Vertragsverwaltung wurde vor dem Hintergrund der Kosten-
einsparung und der Schaffung etwaiger Synergieeffekte aus-
gegliedert, so dass sich das Unternehmen nun ausschlieBlich
auf seine Kernkompetenzen konzentriert. Hierzu gehdren die
Bereiche Investitions- und Immobilienmanagement, Finanzen
und Controlling, Marketing und Qualitdtsmanagement. Ein an der
DIN EN IS0 9004:2000 ausgerichtetes Managementsystem sorgt
fiir die Festlegung der Qualitdtspolitik und -ziele und deren Er-
reichen. Die qualitdtspolitische Ausrichtung des Unternehmens
orientiert sich am Prozess der kontinuierlichen Verbesserung.
Bestandteil der Umsetzung sind u.a. die Verbesserung von Mit-
arbeiterinformation und -schulung sowie die Bestandsaufnahme
von Organisationsprozessen und deren Optimierung. Die Ge-
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schaftsleitung erwartet durch die systematische Ausrichtung
wesentlicher Organisationsablaufe und den optimierten Perso-
naleinsatz eine Effizienzsteigerung.

Anlegerbeziehung

Durch regelméRige Analyse und Auswertung von Kundenkontak-
ten mochte die Geschiéftsleitung die Zufriedenheit der Mitunter-
nehmer verbessern. Marktbediirfnisse werden ermittelt und in
die jahrlichen Geschaftsberichte eingearbeitet. Auf diese Weise
beabsichtigen wir, dem Informationsbedarf der Mitunternehmer
gerecht zu werden.

Anlegerverwaltung und Stornierung

Die Stidwest Finanz Vermittlung AG verwaltete 8.311 Vertrdge
zum Jahresende 2004. Die auBerordentlichen Vertragsauflo-
sungen konnten im Vergleich zum Vorjahr reduziert werden und
bewegten sich mit einer Quote von 6,0 % liber dem erwarteten
Rahmen.

Liquiditat

Die Gesellschaft hielt zum Jahresende Liquiditdt in Héhe von
480.678 EUR, um auch kurzfristig interessante Anlagemdg-
lichkeiten nutzen zu kdnnen. Liquiditatsengpdsse sind nicht
ersichtlich. Das Unternehmen verzeichnet einen monatlichen
Liquiditatszufluss von rund 290.000 EUR.

Steuerliche Verdanderung

Zur Reduzierung bzw. Optimierung der steuerlichen Belastung
wurde die Siidwest Finanz Vermittlung AG in eine umsatzsteu-
erliche Organschaft integriert.

4. Der Risikobericht

Risikomanagement

Das von der Geschaftsleitung eingefiihrte Risikomanagement,
basierend auf Informationen aus dem Controlling und Reporting,
hat das Ziel, die im Rahmen der Tatigkeit entstehenden potenti-
ellen Risiken friihzeitig zu bewerten, ihre Folgen abzuschdtzen
und geeignete Vorsorge- und SicherungsmaRnahmen zu treffen.
Die gemdR dem jeweiligen Risikoprofil angewendeten unter-
schiedlichen Verfahren und Instrumente werden im Einklang
mit den gesetzlichen Erfordernissen stetig weiterentwickelt,
ergdnzt und optimiert.

Risikofriiherkennung

Die MaRnahmen interner Uberwachung sind so eingerichtet,
dass die den Fortbestand der Gesellschaft gefdahrdenden Ent-
wicklungen friihzeitig, also zu einem Zeitpunkt erkannt werden,
in welchem noch geeignete MalRnahmen zur Sicherung des Fort-

30 JAHRESBERICHT 2004 SUDWEST FINANZ VERMITTLUNG AG

bestandes getroffen werden konnen. Zu den, den Fortbestand
der Gesellschaft gefdhrdenden - potentiellen, aber hochst un-
wahrscheinlichen - Entwicklungen gehdren insbesondere risi-
kobehaftete Geschdfte, Unrichtigkeiten der Rechnungslegung
und VerstoRe gegen die gesetzlichen Vorschriften, die sich auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft we-
sentlich auswirken.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Das Geld- und Kapitalmarktrisiko resultiert aus der Unsicherheit
tiber Verdnderungen von Marktpreisen und -kursen (inklusive
Zinsen, Aktienkursen, Wechselkursen) sowie den zwischen ihnen
bestehenden Korrelationen und ihren Volatilitaten.

Ein Finanzierungsrisiko kann sich aus der negativen Entwicklung
der Immobilien, aus dem Vermietungs- und Objektrisiko oder
aus potentieller Fremdfinanzierung der Immobilien ergeben.
Die Gesellschaft unterliegt dem Bonitdtsrisiko der Schuldner,
der Mitunternehmer und der Mieter.

Ein Erlosminderungs- und/oder Kostenerhdhungsrisiko besteht
insofern, als einzelne oder samtliche Positionen der Erldse
niedriger und/oder Kosten hoher anfallen kdnnen als zundchst
kalkuliert.

Risiken aus Rechtsverfahren

Soweit Rechtsverfahren gegen die Gesellschaft anhédngig sind,
geht der Vorstand davon aus, dass diese erfolgreich abgeschlos-
sen werden. Inwieweit zukiinftige Risiken aus Rechtsverfahren
entstehen konnen, kann derzeit nicht abgesehen werden.

Risiken aus auRerordentlichen Vertragsauflésungen
AuRerordentliche Vertragsauflosungen kdnnen die Ertrags- und
Finanzlage des Unternehmens negativ beeinflussen. Zum einen
kann kurzfristig Liquiditadt abflieRen, zum anderen kdnnen lang-
fristig Ratenanspriiche wegfallen. Daneben ist der Prozess der
Vertragsauflosung mit Kosten verbunden.

Liquiditatsrisiko

Grundsatzlich ist die Gesellschaft einem Liquiditatsrisiko ausge-
setzt. Mittels einer langfristigen Liquiditatsplanung wird dem
Risiko entgegengesteuert.

Gesamtrisiko

Nach unserem gegenwdrtigen Erkenntnisstand bestehen keine
bestandsgefdhrdenden Einzelrisiken. Auch die Gesamtsumme
der Risiken gefahrdet nicht den Fortbestand des Unternehmens.
Neben den im Lagebericht aufgefiihrten, sind keine weiteren
wesentlichen Risiken bekannt.



Nachtragsbericht

Nach Schluss des Geschdftsjahres sind keine Vorgdange von be-
sonderer Bedeutung, die Auswirkung auf die Ertrags-, Finanz-
und Vermdgenslage haben, eingetreten.

5. Der Ausblick

Auch in Zukunft rechnen Geschéaftsfiihrung und Experten des
Aktienmarktes mit schwierigen Markten. Erfreulicherweise sind
Anzeichen, die auf bevorstehende Konjunktureinbriiche hindeu-
ten, nicht erkennbar. Gewinn und Verlust werden im Aktien- und
Wertpapiersegment auch kiinftig unweit voneinander entfernt
liegen. Die Geschdftsleitung setzt in diesem Zusammenhang
weiter auf die Zusammenarbeit insbesondere mit der Dr. Jens
Ehrhardt Finanz AG. Die iiber eine langjdhrige Erfahrung ver-
fligende Dr. Jens Ehrhardt Finanz AG verfolgt einen defensiven
Ansatz, der vorwiegend auf substanz- und renditestarke Aktien
mit guter Bilanzqualitdt und einer moglichst attraktiven Be-
wertung ausgerichtet ist. Mit dieser Strategie konnte bereits
im Jahr 2004 eine herausragende Performance erzielt werden.
Die strategisch offensiver ausgerichtete VMR konnte ihr Vor-
jahresergebnis von 17,4 % nicht halten und musste Verluste
hinnehmen. Mittelfristig ist eine Uberpriifung des Vermdgens-
verwaltungsmandats geplant.

Die positive Entwicklung der Performance im letzten Jahr ist
umso erfreulicher, als Zinserwartungen in Deutschland ins-
gesamt stetig nach unten korrigiert wurden. Ungeachtet der
chancenreichen Mdglichkeiten, die das Investitionskonzept in
Aussicht stellt, beeinflussen aulRerordentliche Vertragsauflo-
sungen die Ertrags- und Finanzlage des Unternehmens. MaR-
geblich hierfiir sind inshesondere Kosten fiir Rechtsverfahren
und gerichtliche bzw. auRergerichtliche Vergleiche - unter
Umstdnden einhergehend mit nicht gedeckten Mittelverwen-
dungskosten. Wenn auch die Anzahl der Rechtsfalle als solche
nicht bedenklich stimmt, so ist es doch die Kostenintensitat
dieses Verwaltungszweiges. Zugunsten aller Mitunternehmer
sieht die Weisung der Geschaftsleitung in dieser Hinsicht eine
restriktive Handhabe vor. Eine andere Vorgehensweise wiirde
sich durch Liquiditdtsabfluss und fehlendes Investitionskapital
fiir die in der Siidwest Finanz Vermittlung AG verbleibenden
Mitunternehmer negativ auswirken.

Im Immobiliensektor ist die Geschaftsleitung mit der erwirt-
schafteten Gesamtmietrendite und der Quote der Belegung
zufrieden. Dessen ungeachtet sieht sie Verbesserungspoten-
tial und erarbeitet Losungen fiir die weniger renditestarken
Immobilien. Tendenziell ist das Mietniveau bei den Immobili-
enbestdnden in Ostdeutschland derzeit verhdltnismaRig hoch.

Dauerhaft kdnnte es deshalb zu einer leichten Anpassung an
aktuelle ortliche Mietspiegel kommen. In naher Zukunft rechnen
Experten damit, dass sich die konjunkturelle Entwicklung auf
den Immobilienmarkt niederschlagen und die Nachfrage nach
Wohnungen wieder spiirbar anziehen wird. Um ansehnliche Ren-
diten und Umsédtze bei Bestands- und VerduRerungsimmobilien
verzeichnen zu konnen, setzt die Gesellschaft weiterhin auf die
Aufnahme von sorgfdltig ausgewdhlten ,kleinen, aber feinen”
Wohn- bzw. Gewerbeeinheiten. Die Geschaftsleitung ist konti-
nuierlich damit befasst, geeignete Investitionsobjekte fiir die
Gesellschaft zu akquirieren.

Die weitere Entwicklung des Geschdftsverlaufes der Siidwest
Finanz Vermittlung AG wird vom Vorstand optimistisch einge-
schétzt.

s

Ralf Hehl / Vorstand Heiko Schafheutle / Vorstand
Siidwest Finanz Vermittlung AG
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KONTAKT

Siidwest Finanz Vermittlung AG, Ravensburger StralRe 32, 88677 Markdorf
Telefon: +49 (0) 7544 / 975-0, Telefax: +49 (o) 7544 / 975-200

Internet: www.suedwestrentaplus.de, E-mail: renta@suedwestrentaplus.de
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