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KENNZAHLEN

Geschaftsjahr vom 1. April 2007 bis 31. Marz 2008

in Mio. € 2007/2008 | 2006/2007
Umsatz 60,2 41,3
EBT 10,3 41,5
Konzernergebnis 33,2 30,6
Ergebnis je Aktie in € 2,6 6,1
Bilanzsumme 976,0 953,7
Immobilienvermégen 921,6 887,7
Nettoverschuldung 665,3 761,8
NAV (Net Asset Value) 295,8 169,1
NAV je Aktie in € 19,5 20,6
Eigenkapital 261,3 118,8
Eigenkapitalquote in % 26,8 12,5

NETTOKALTMIETE NACH REGIONEN

in %

82,2 Berlin
(49,5 Mio. €)

3,5 Weitere Standorte
(2,1 Mio. €)

6,1 Nordrhein-Westfalen
(3,7 Mio. €)

8,1 Hamburg und Hannover
(4,9 Mio. €)

Gesamtsumme
60,2 Mio. €

MIETFLACHE GESAMTPORTFOLIO

in m?

857.000 Wohnen

107.000 Gewerbe



IMW Immobilien AG

UBERSICHT PORTFOLIO

BERLIN

Berlin ist ein bedeutendes Zentrum in
Europa. Berlins historisches Verméchtnis
und vielféltige Architektur sind tiber die
Grenzen hinaus bekannt. IMW ist von der
Zukunftsfihigkeit der deutschen Haupt-
stadt iiberzeugt und besitzt Immobilien-
bestinde in den Stadtteilen Lichtenberg,
Buckow ,Gropiusstadt“ und Hellersdorf.

HAMBURG/HANNOVER

Die Hansestadt Hamburg ist die zweit-
grofdte Stadt Deutschlands. IMW besitzt
Immobilien in den beliebten Stadtteilen
Eppendorf, Hoheluft und Alsterdorf. Die
Messestadt Hannover ist Teil der Metro-
polregion Hannover-Braunschweig—
Gottingen — Deutschlands fiinftgrofiter
Metropolregion. Die zentrale Lage macht
die Landeshauptstadt Niedersachsens zu
einem bedeutenden Verkehrsknotenpunkt
in Deutschland.

NORDRHEIN-WESTFALEN

Nordrhein-Westfalen ist das bevolkerungs-
reichste und flichenmifig viertgrofite
Bundesland in Deutschland. NRW ist
eine der wichtigsten Wirtschaftsregionen
in Europa und der mit Abstand fithrende
deutsche Wirtschaftsstandort. IMW
besitzt neben Immobilien in Diisseldorf
und Dortmund weitere Objekte in Herne,

Bochum, Witten und Iserlohn.

Berlin, BalatonstraBBe 43-49

Hamburg, Hoheluftchaussee 91-93

Witten, Berliner Straf3e 7

UBERSICHT PORTFOLIO BERLIN

31.3.2008
Wohneinheiten 12.155
Gewerbeeinheiten 240
Wohnflache in m? 753.000
Gewerbeflache in m? 55.000
Istmiete in Mio. € p.a. 49,5
UBERSICHT PORTFOLIO
HAMBURG/HANNOVER

31.3.2008
Wohneinheiten 156
Gewerbeeinheiten 95
Wohnflache in m? 10.000
Gewerbefléche in m? 43.000
Istmiete in Mio. € p.a. 4,9
UBERSICHT PORTFOLIO
NORDRHEIN-WESTFALEN

31.3.2008
Wohneinheiten 1.100
Gewerbeeinheiten 17
Wohnfldche in m? 60.000
Gewerbeflache in m? 6.000
Istmiete in Mio. € p.a. 3,7
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Geschaftsbericht 2007/2008

PROFIL

e Bestandshalter von Wohn- und Gewerbeimmobilien in deutschen
Ballungszentren mit Schwerpunkt Berlin

e Fokus auf Wohnimmobilien

* Rund 920 Mio. € Immobilienvermégen: in Gber 220 Liegenschaften
und insgesamt 14.323 Einheiten

e 8 operative Tochter- und 48 Obijekigesellschaften
* 98 Mitarbeiter
e Aktives und effizientes Portfoliomanagement

* Leistungsspekirum umfasst Objektmanagement, Vermietung, Inkasso
sowie Standort- und Kostenanalyse

UNSERE GESCHAFTSTATIGKEIT GLIEDERT
SICH IN FOLGENDE BEREICHE:




MISSION

Als Bestandshalter von Wohn- und Gewerbeimmo-
bilien optimieren wir laufend unser Portfolio mit einer

opportunistischen Buy-&Sell-Strategie.

Wir verfigen tber langjahrige Erfahrungen am
deutschen Immobilienmarkt und sind durch unsere
vernetzten Tochtergesellschaften fur die zukinftige
Entwicklung hervorragend aufgestellt. Unser Ziel ist
es, unseren Immobilienbestand weiter zu optimieren,
auszubauen und eine nationale Immobilienverwal-

tung zu schaffen.

INHALT
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Unterneh | Vorwort des Vorstands

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionire,

nach einer Zeit des stiirmischen Wachstums und kontinuierlicher Expansion haben wir
2007 eine Phase der Konsolidierung durchlebt. Durch grof3e Akquisitionen hatten wir
unsere Geschaftstitigkeit im deutschen Immobilienmarkt erheblich ausgeweitet. In den

vergangenen drei Jahren stieg unser Immobilienvermdgen von 214 auf iiber 900 Mio. €.

Doch die Turbulenzen auf den Finanzmirkten haben in der zweiten Halfte des Kalender-
jahres 2007 das Transaktionsgeschehen auf dem Immobilienmarkt nahezu zum Erliegen
gebracht. Ausloser war die restriktivere Kreditvergabe der Banken, die Finanzierungen
erheblich erschwerte.

In diesem schwierigen Umfeld haben wir intern unsere Hausaufgaben gemacht: Unter
Beriicksichtigung der Verdnderungen der steuerrechtlichen Rahmenbedingungen auf
dem deutschen Immobilienmarkt haben wir die Struktur der IMW Gruppe angepasst.
Wir erweiterten den Konsolidierungskreis in den vergangenen drei Geschiftsjahren
deutlich von fiinf auf aktuell 56 Unternehmen, iiberwiegend Objektgesellschaften.

Parallel gab es einschneidende Veranderungen in der Aktiondrsstruktur: Mit der Zu-
lassung von zusitzlichen 10,8 Mio. Aktien zum Bérsenhandel stieg aus der Erhohung
des Grundkapitals der mogliche Free Float der Gesellschaft. Die Verdnderungen im
Aktionérskreis gingen einher mit Neubesetzungen im Vorstand und Aufsichtsrat. Zur
Umsetzung der konsolidierenden Neuausrichtung des Unternehmens wechselte ich zum
Jahresanfang vom Aufsichtsratsvorsitz in die Stellung des Vorstandsvorsitzenden. Fiir das
operative Geschift, das Asset-Management, konnte Boris Toppe als weiteres Vorstands-
mitglied gewonnen werden.

Um die IMW AG auch fiir auslindische Investoren interessanter zu machen, wurde be-
schlossen, die IMW AG in eine Européische Gesellschaft umzuwandeln. Mit der Um-
wandlung in eine Europa-AG verlassen wir das dualistische System einer deutschen Ak-
tiengesellschaft. Durch die Biindelung von Aufsicht und Leitung in einem einheitlichen
Verwaltungsrat ist die Gesellschaft in ihrer Entscheidungs- und Reaktionsmoglichkeit
deutlich effizienter. Die Umwandlung ist nach dem starken Wachstum der vergangenen

Jahre ein konsequenter Schritt in der Unternehmensentwicklung.

Die starke Entwicklung unserer Gesellschaft wire selbstverstdndlich nicht ohne die auf3er-
gewohnliche Einsatzbereitschaft und das grole Engagement unserer Mitarbeiter moglich

gewesen. Im Namen des Vorstandes mochte ich dem gesamten IMW Team danken.



Unternehmensinformationen | Vorwort des Vorstands

Um auch in den néchsten Jahren an die einstigen Wachstumsraten wieder anzukniipfen —
wenn die Kapitalmarkte dies wieder ermdglichen —, wurden wir von den IMW Aktio-
niren dazu ermichtigt, Schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu

100 Mio. € zu begeben. Eine bedingte Kapitalerhhung von bis zu 6,76 Mio. Aktien dient
der Gewihrung der Schuldverschreibung, die bis zum Jahr 2013 begeben werden kann.

Doch die unverindert volatile Borsenlandschaft fiir Finanz- und Immobilientitel macht
es derzeit sehr schwer, Kapital tiber die Borse aufzunehmen. Zurzeit werden die meisten
Immobilienaktien mit einem erheblichen Abschlag auf ihren Net Asset Value gehandelt.
Auch wir waren gezwungen, unsere Pline einer Barkapitalerhéhung auf Eis zu legen.

Derzeit ist nicht absehbar, wann diese realisiert werden konnen.

In diesem Umfeld hat der IMW Konzern seine unternehmerischen Ziele erfolgreich um-
setzen konnen. So blicken wir im abgelaufenen Geschiftsjahr auf eine erfolgreiche opera-
tive Entwicklung zuriick: Die Mieterlose konnten auf rund 60 Mio. € gesteigert werden.
Das Konzernergebnis verbesserte sich um 20 % auf 33,2 Mio. €.

Die gute wirtschaftliche Entwicklung der IMW Gruppe spiegelt sich auch in der Kursent-
wicklung der IMW Aktie wider. Ein Kursplus im Berichtszeitraum von rund 59 % ist
sehr beachtlich - gerade vor dem Hintergrund der bereits geschilderten Schwiche des
Finanzmarktes und der erheblichen Risikoabschlige, mit denen aktuell Finanz- und Im-

mobilientitel gehandelt werden.

Anstelle der durch die Marktverhaltnisse blockierten Kapitalmafinahmen untersuchen
wir gegenwirtig die Moglichkeiten der Zusammenarbeit mit anderen Investorengruppen,

die gegebenenfalls mit einer entsprechenden Kapitalbeteiligung unterlegt werden sollen.

Wir sind optimistisch, in absehbarer Zeit wieder ein deutliches Wachstum zu errei-
chen. Der Markt fiir deutsche Wohnimmobilien wird weiterhin als attraktiv bewertet —
vor allem von ausldndischen Investoren - und es gibt noch geniigend Angebote. Mit der
Konsolidierung unserer Organisation, Straffung des Portfolios und weiterhin solider Fi-

nanzierung sind wir fiir die kommenden Aufgaben gut aufgestellt.

2
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| Management

Hartmut Fromm

Chief Executive Officer

Hartmut Fromm wurde im Januar 2008
zum Mitglied des Vorstands der IMW AG
berufen und hat parallel den Vorsitz des
Vorstands iibernommen. Herr Fromm
ist Mitinhaber der Rechtsanwaltskanzlei
Buse Heberer Fromm. Der ausgewiesene
Experte fiir internationales Gesellschafts-
und Steuerrecht ist Mitglied zahlreicher
Aufsichts- und Verwaltungsratsgremien.
Von 2003 bis Ende 2007 war Herr Fromm
Vorsitzender des Aufsichtsrats der
IMW AG und maf3geblich am Aufbau des

Unternehmens beteiligt.

Roland Péhimann

Chief Administration Officer

Roland Péhlmann ist seit August 2003
Mitglied im Vorstand der IMW AG. Er
leitet die Verwaltung des Unternehmens.
Vor seinem Wechsel zur IMW AG war er
in verschiedenen Fithrungspositionen in
mittelstindischen Unternehmen titig. Er

wohnt in Berlin.

Boris P. Toppe

Chief Operating Officer

Zur Verstiarkung der operativen Titigkeit
wurde im Mérz 2008 Boris Toppe zum
Mitglied des Vorstands der IMW Immo-
bilien AG berufen. Vor seinem Wechsel
zur IMW AG arbeitete er in verschiede-
nen Fithrungspositionen in der Immobili-
enbranche, in der er seit 18 Jahren titig ist.

Herr Toppe ist wohnhaft in Falkensee.

Maic Schéfer

Chief Finance Officer

Maic Schifer ist seit 1. Oktober 2006
Vorstandsmitglied der IMW AG. Er ist fur
den Finanzbereich zustidndig. Zuvor war
er geschiftsfithrender Gesellschafter der
IMW AIM GmbH, die die Organisation,
Strukturierung sowie kaufmannische
Leitung eines Netzwerkes rund um die
Immobilie bereitstellt. Herr Schifer hat

seinen Wohnsitz in Wolfenbiittel.
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Hartmut Fromm Boris P. Toppe

Roland Pshlmann Maic Schafer
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Das Thema Wohnen betrifft jeden. Als , dritte Haut” werden die eigenen vier Wande
oft liebevoll bezeichnet. IMW fokussiert sich auf Wohnimmobilien. Die damit ver-
bundene grofie Anzahl von vermieteten Einheiten reduziert das Ausfallrisiko und
erhaht die Unabhangigkeit von einzelnen Grofimietern. Im abgelaufenen Geschafts-
jahr erzielte die IMW Gruppe Nettokaltmieteinnahmen aus Wohnimmobilien von
60 Mio. €.
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NETTOKALTMIETE NACH REGIONEN

in %

82,2 Berlin
(49,5 Mio. €)

3,5 Weitere Standorte
(2,1 Mio. €)

6,1 Nordrhein-Westfalen
(3,7 Mio. €)

8,1 Hamburg und Hannover

(4,9 Mio. €)

Gesamtsumme
60,2 Mio. €

MIETFLACHE GESAMTPORTFOLIO

in m?

857.000 Wohnen

107.000 Gewerbe

IMMOBILIEN MENSCHEN WERTE

Der Wert einer Immobilie wird durch dauerhafte und
reibungslose Mietverhalinisse sowie durch eine optimale
Mieterstruktur gesteigert.

IMW steht fiir Immobilien, Menschen und Werte. Nachdem wir im vergangenen
Geschiftsbericht 2006/2007 unsere Immobilien und Projekte in den Vordergrund ge-
riickt haben, wollen wir in diesem Geschiftsbericht die Menschen — unsere Mieter —
in den Mittelpunkt stellen. In diesem Geschiftsbericht stellen wir Thnen Menschen
vor, deren Individualitit die Vielfiltigkeit unserer rund 14.300 Mieter reprisentiert.

Uber 97 % davon sind Mieter von Wohnungen.

So individuell wie unsere Mieter und deren Anspriiche an modernen Wohnraum, so
individuell sind unsere Angebots- und Serviceleistungen. Wir bieten unseren Mietern ein
hohes Maf$ an Wohnqualitdt und schaffen lebenswerte Wohnverhiltnisse. Zur Steigerung

der Lebensqualitit bieten wir ihnen zudem ein vielféltiges kulturelles Umfeld.

An einem Standort informiert eine quartalsweise erscheinende Mieterzeitung iiber Mieter-
feste, Lesungen und Ausstellungen. Fiir unsere Mieter halten wir einige kurzfristig zu
mietende Gastewohnungen sowie vergiinstigte Eintrittskarten parat. Eine Anlaufstelle vor
Ort nimmt Anregungen, Wiinsche und Beschwerden von Mietern auf. Durch Spenden
unterstiitzen wir lokale soziale Einrichtungen. Dies alles sind konkrete Beispiele unseres

gesellschaftlichen Engagements.

Phase der Konsolidierung

Die IMW Gruppe ist ein expandierendes Immobilienunternehmen mit Fokus auf den
deutschen Wohnimmobilienmarkt. Wir erwerben Immobilienportfolios mit dem Ziel,
als Bestandshalter diese Immobilien zu vermieten und deren Wert durch aktives Asset-
und Portfoliomanagement nachhaltig zu steigern. Bevorzugt investieren wir in Woh-

nungsbesténde, die wir tiber einen lingeren Zeitraum halten und betreuen.

Durch eine opportunistische Buy-&-Sell-Strategie realisieren wir Wertschopfungspoten-
ziale und optimieren unsere Immobilienportfolios. Unsere Investitions- und Wachstums-
strategie basiert im Wesentlichen darauf, Immobilien mit entsprechendem Potenzial zu
erwerben und als Bestandshalter die Ertragsmdéglichkeiten des Immobilienbesitzes zu

optimieren.

Die Geschiftstitigkeit der IMW Gruppe gliedert sich in die drei Segmente Wohnen,
Gewerbe und sonstige Dienstleistungen. Der Schwerpunkt liegt in der Vermietung

und der Bewirtschaftung der eigenen Immobilien zu Wohnzwecken. Die aus diesem
Geschiftsbereich erwirtschafteten Mieterlose machen den gréfiten Anteil des operativen
Cashflows der IMW Gruppe aus.
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Fiir die Verwaltung und Bewirtschaftung unserer Immobilien haben wir ein Netzwerk
aufgebaut, das aktuell 56 Gesellschaften umfasst. Unser Immobilienbesitz wird jeweils in

separate Tochterunternehmen eingelegt, die als reine Objektgesellschaften fungieren.

Anpassung an verdnderte rechtliche Rahmenbedingungen

Es ist uns gelungen, im vorletzten Geschéftsjahr stark zu wachsen und ein beachtliches
Immobilienvermdgen von iiber 900 Mio. € aufzubauen. Daher standen die letzten
zwolf Monate ganz im Zeichen der Konsolidierung und Eingliederung der neu erworbe-

nen Immobilienbestinde in den IMW Konzern.

Prioritdt hatte dabei die rechtliche und organisatorische Anpassung des IMW Konzerns,
um eine solide Wachstumsbasis fiir die Zukunft zu schaffen. Die Notwendigkeit ergab
sich aus den stindigen Veranderungen der gesetzlichen und steuerrechtlichen Rahmen-

bedingungen auf dem deutschen Immobilienmarkt.

Durch die veranderte steuerrechtliche Behandlung von Wohneigentum oder der Einfiih-
rung der Zinsschranke kénnen sich zweifellos negative Auswirkungen fiir Immobilienge-

sellschaften ergeben.

So bewirkt die Zinsschranke, dass ein negativer Saldo aus Zinsertragen und -aufwen-
dungen zukiinftig nur bis zu 30 % des Gewinns vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen
steuerlich abziehbar ist. Die Prifung erfolgt fiir jede Gesellschaft einzeln. Mit einer ent-
sprechenden Strukturierung unserer Portfolios in verschiedene immobilienhaltende
Gesellschaften haben wir vorausschauend auf die sich abzeichnenden Veranderungen
reagiert.

Fortsetzung von Investitionen und Wachstum

Die IMW Gruppe beabsichtigt nach Beruhigung der Finanzmarkte und der sich dadurch
wieder erdffnenden Finanzierungschancen weitere Immobilieninvestitionen und die
Fortsetzung der positiven Entwicklung. Die IMW Gruppe zielt darauf ab, betrachtliche

Wertzuwéchse zu realisieren und ihr Immobilienportfolio nachhaltig zu vergrofiern.

Bei der Auswahl der Investitionsobjekte wird auf eine gute Lage, solide Bausubstanz und
eine gute Infrastruktur Wert gelegt. Besondere Beachtung verdienen die Punkte hohe Ver-
mietungsrate, gesunde Mieterstruktur sowie die Frage, ob diese Objekte einen stabilen
Cashflow generieren kénnen. Langfristiges Ziel ist es, unseren Immobilienbestand weiter

zu verbessern und auszubauen sowie eine effiziente Immobilienverwaltung zu schaffen.

WERTENTWICKLUNG
IMMOBILIENPORTFOLIO
in Mio. €

ca. 890 ca. 920

ca. 200

31.3.2006 31.3.2007 31.3.2008
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Renovierte Singlewohnung mit sonnigem Balkon, grof3ziigige Vierzimmerwohnung
mit Spielplatz vor dem Haus oder eine gepflegte Altbauwohnung: Das Angebot der
IMW Gruppe ist breit gefachert und auBerst vielfaltig. Die IMW Gruppe verwaltet
insgesamt rund 14.000 Wohnungen mit einer Gesamtwohnfléche von 857.000 m?.
12.155 Wohnungen bzw. 87,9 % der Gesamtwohnflache befinden sich in Berlin.
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Die IMW Immobilien AG ist ein expandierendes Immobilienunternehmen mit Fokus auf
den deutschen Wohnimmobilienmarkt. Der Immobilienbesitz der IMW Gruppe befindet
sich derzeit ausschlieSlich in Deutschland. Der grofite Teil der Wohn- und Gewerbeein-
heiten liegt im Ballungsraum Berlin. Daneben konzentrieren wir uns auf die Investitions-
schwerpunkte Hamburg, Hannover und Dortmund.

Unseren Immobilienbestand halten wir ausschlieSlich tiber Beteiligungs- und Objekt-
gesellschaften. Der Bestand ist aufgeteilt in 220 Objekte mit iiber 14.300 Einheiten -
davon knapp 14.000 Wohneinheiten und 359 Gewerbeeinheiten. 84 % der Mieterlose
im Geschiftsjahr 2007/2008 stammen aus der Vermietung von Wohnimmobilien. Die
verbleibenden 16 % der Mieterlose wurden iiber die Vermietung von Gewerbeimmobilien
generiert. Daneben erzielten wir Umsatzerlose mit diversifizierten Immobiliendienst-
leistungen von ca. 0,3 Mio. €. Der Net Asset Value verbesserte sich von 169,2 Mio. € zum
1. April 2007 um 126,6 Mio. € auf 295,8 Mio. € zum 31. Mérz 2008.

Entwicklungen auf dem deutschen Wohnimmobilienmarkt

Bei internationalen Immobilienexperten hat Deutschland auch im Jahr 2007 weiterhin an
Attraktivitit gewonnen. Im Vergleich zu anderen européischen Lindern ist der deutsche
Wohnungsmarkt mit 39,7 Mio. Wohnungen der gréfite innerhalb der EU. Das ungebro-
chen hohe Interesse internationaler Investoren ist ein Indikator fir mogliches Wertsteige-
rungspotenzial und attraktive Anlageperspektiven. Zusitzliches Investitionspotenzial ver-

spricht die weitere Privatisierung von Immobilienvermdgen durch die 6ffentliche Hand.

____""-,‘ 3 b ,,._...-;-' L.

Berlin, Kurfirstendamm 73 Berlin, Coppistrafie 10-12

Art des Obijekts Gemischte Nutzung Art des Objekts Gemischte Nutzung
Baujahr 1971 Baujahr 1975
Wohneinheiten 28 Wohneinheiten 293
Gewerbeeinheiten 7 Gewerbeeinheiten 1
Wohnfléche in m? 1.887 Wohnfléche in m? 17.960

Gewerbefldche in m2 1.012 Gewerbefldche in m2 154
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Auch die Nachfrage nach Wohnfliche wird sich in den ndchsten Jahren deutlich erhéhen.
Dies liegt in erster Linie an der steigenden Anzahl von Singlehaushalten und dem gene-

rellen Wunsch der Biirger nach grofiziigigerem Wohnraum.

Ein weiterer Grund sind die riickldufigen Baugenehmigungen und Neubautitigkeiten
in Deutschland. Laut Statistischem Bundesamt wurde 2007 in Deutschland der Bau von
182.300 Wohnungen genehmigt. Das waren 26,3 % oder 65.200 Baugenehmigungen

weniger als im Jahr 2006.

Die im europiischen Vergleich niedrige Eigentumsquote in Deutschland von 43 % wird
einen Anreiz zur Bildung von privatem Wohneigentum bilden. Steigerungspotenzial er-
gibt sich hier vor allem in den Metropolen Berlin (Eigentumsquote: 13 %) und Hamburg

3 . 0,
(Eigentumsquote: 22 %). UBERSICHT PORTFOLIO BERLIN

Berlin: Schwerpunkt des Portfolios 31.3.2008
Der Schwerpunkt des Immobilienbesitzes der IMW Gruppe liegt im Ballungszentrum Wohneinheiten 12.155
Berlin, wo wir in den nichsten Jahren unsere Marktprisenz weiter ausbauen wollen. Gewerbeeinheiten 240
Etwa 80 % unseres derzeitigen Bestandes befinden sich in der Bundeshauptstadt. Eine Wohnflache in m? 753.000
Qualititssteigerung der vermieteten Objekte fithrte hier zu einer Reduzierung der Leer- Gewerbeflache in m? 55.000
standsquote auf 7 %. Istmiete in € p.a. 49,5

Berlin, Mommsenstraf3e 45, Berlin, Gensinger Strafle 2-22
Giesebrechtstrafie 22

Art des Obijekts Gemischte Nutzung Art des Obijekts Mehrfamilienhaus
Baujahr 1905 Baujahr 1982
Wohneinheiten 10 Wohneinheiten 428
Gewerbeeinheiten 9 Wohnfléche in m? 20.920
Wohnfléche in m? 1.533

Gewerbefldche in m? 2.602
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Mit etwa 3,4 Mio. Einwohnern und einer Fliche von rund 892 Mio. m? ist Berlin die
bevolkerungsreichste und flichengrofite Stadt Deutschlands. Der Berliner Wohnimmobi-
lienmarkt ist von einer regen Nachfrage, insbesondere im Bereich grofierer Wohnanlagen,
gepragt. Insgesamt wurden in der Zeit von 1997 bis Mitte 2006 ca. 321.200 Wohnungen
im Rahmen der Verkdufe grofier Wohnungsportfolios verkauft. Neben den Gebieten im
ehemaligen Ostteil der Stadt sind insbesondere auch gute und mittlere Wohnlagen im
Westteil der Stadt gefragt. Gerade im internationalen Vergleich verfiigt Berlin tiber ein
signifikantes Wachstums- und Wertschopfungspotenzial.

MIETFLACHE PORTFOLIO BERLIN ANTEIL BERLIN AM GESAMTPORTFOLIO

in m2 in Mio. €

753.000 Wohnen
55.000 Gewerbe

49,5 |stmiete Berlin

10,7 Istmiete Restportfolio

HAMBURG HANNOVER

Hamburg, Hoheluftchaussee 95, 95a Hannover, Lange Laube 14, Stiftstrafe 1

Art des Obijekis Gemischte Nutzung Art des Objekts Gemischte Nutzung
Baujahr 1902 Baujahr 1911
Wohneinheiten 1 Wohneinheiten 1
Gewerbeeinheiten 26 Gewerbeeinheiten 10
Wohnflache in m? 223 Wohnfléche in m? 50

Gewerbefldche in m2 5.192 Gewerbefldche in m2 1.772
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Weitere Portfoliostandorte

Neben Berlin konzentrieren wir uns auf die Ballungsrdume Hamburg, Hannover sowie
Dortmund. Es gilt als wahrscheinlich, dass auch deutsche Unternehmen und gerade die
Bundeslander Hamburg und Nordrhein-Westfalen in den kommenden Jahren einen Teil
ihres Wohnimmobilienbestands verkaufen werden — hauptsichlich zur Entlastung ihrer

Haushalte. Durch diese Entwicklung bieten sich hier interessante Geschéftsmoglichkeiten.

In Hamburg besitzen wir Immobilien in den beliebten Stadtteilen Eppendorf, Hoheluft
und Alsterdorf. In Nordrhein-Westfalen halten wir Bestinde in Diisseldorf und Dortmund

sowie Herne, Bochum, Witten und Iserlohn.

Durch einzelne Immobilienkaufe in Paketform befinden sich in unseren Portfolios Objekte,
die nicht zu unserer Investitionsstrategie passen. Nach dem Kauf entscheiden wir anhand
griindlicher Analysen, einige dieser Immobilien wieder zu verauflern. Dies trifft vor allem

fiir Immobilien in Halle und Miinchen zu.

MUNCHEN NORDRHEIN-WESTFALEN

Miinchen, ZweigstraBBe 10 Herne, Mont-Cenis-Str. 306+308,

Saarstr. 37-51, Im Braunskamp 1
Art des Obijekts Gewerbeimmobilie Art des Obijekts Mehrfamilienhaus
Baujahr 1900 Baujahr 1930
Gewerbeeinheiten 7 Wohneinheiten 65

Gewerbefléche in m? 2.841 Wohnfléche in m? 4.644
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Ein Mieter von IMW entschlieft sich zu einem Umzug von Berlin nach Hamburg.
Der Mieter profitiert dabei vom deutschlandweiten Immobilienbestand der
IMW Gruppe. Uber unternehmensinterne Wohnungsangebote kann IMW schnell
und unbirokratisch vermitteln. Ein weiterer Vorteil besteht darin, vor Ort keinen
Makler beauftragen zu missen. Die IMW Gruppe besitzt Immobilien u.a. in den
Grof3stadten Berlin, Hamburg, Hannover und in Dortmund.
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Berlin, Frankfurt,
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ENTWICKLUNG DER IMW AKTIE 2007/2008

in %

200

150

100 —===

50

1. April 2007 31. Mérz 2008 29. August 2008

2007 war fiir die Unternehmen an den européischen Aktienmérkten ein turbulentes
Jahr, das insbesondere durch eine starke Heterogenitit der Branchenentwicklungen ge-
kennzeichnet war: So fielen der DAX und MDAX im Berichtszeitraum (1. April 2007 bis
31. Mirz 2008) um 5,4 % bzw. 15,3 %. Noch grofSer fielen die Verluste bei den Immobilien-
aktien aus, die auf breiter Front einen grofien Teil der Kursgewinne der Vorjahre wieder
abgeben mussten. Der Immobilienaktienindex DIMAX biifite im Berichtszeitraum tiber

ein Drittel an Wert ein.

Erneute Outperformance der IMW Aktie

Die US-amerikanische Subprime-Krise hinterlief§ ihre Spuren auch in Deutschland und
Europa. Die Kursentwicklungen der meisten borsennotierten Immobiliengesellschaften
waren wenig erfreulich. Die IMW Aktie iiberzeugte dagegen mit beachtlicher Stirke und
einer eindrucksvollen Outperformance: Zu Beginn des Berichtszeitraums startete sie mit
15,30 €. Zum Geschiftsjahresende notierte sie bei 24,31 €. Das entspricht einem Zuwachs
von rund 59 %.

Zulassung von 10,8 Mio. nicht notierten Stiickaktien zum Bérsenhandel

Am 8. Februar 2008 erfolgte die Notierungsaufnahme von 10.800.020 auf den Namen
lautenden nennwertlosen Stammaktien der IMW AG an der Frankfurter Wertpapierborse.
Die Aktien wurden geschaffen durch Sachkapitalerh6hungen, die auf der ordentlichen
Hauptversammlung am 18. August 2006 sowie auf der auflerordentlichen Hauptversamm-
lung am 30. April 2007 beschlossen wurden. Die Aktien wurden in die bestehende Notie-
rung einbezogen. Somit erhoht sich die Zahl auf 15.200.000 IMW Aktien, die zum Handel

am regulierten Markt (General Standard) der Frankfurter Wertpapierborse zugelassen sind.
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Auswirkungen auf die Aktiondrsstruktur

Im Vergleich zum Vorjahr veranderte sich unsere Aktionérsstruktur wesentlich: Die Ge-
sellschaft hat mit der Watermark CH AG, Zug, Schweiz, einen Grof3aktionir, der etwa
44,3 % der Aktien hilt.

Aufgrund des Beschlusses der auflerordentlichen Hauptversammlung vom 30. April 2007
wurde eine Erhohung des Grundkapitals gegen Sacheinlagen um insgesamt 7.000.000 €
durchgefiihrt. Als Zeichner wurde die Hofer 2 Corporation N.V., Curagao/Niederlandi-
sche Antillen, und die Valbonne Real Estate Holding B.V., Amsterdam, Niederlande, zu-
gelassen. Die Hofer 2 Corporation N.V. und Valbonne Real Estate Holding B.V. handel-
ten dabei aus Abwicklungsgriinden fiir die Herren Th. J. M. Moeskops, H. P.C. M. van de
Moesdijk, D. G. van Riemsdijk, M. Boekhoorn und J. W.E. M. Neggers sowie die Domus
Vastgoed Holding B.V.

Im Rahmen der Borsenzulassung entstand ein umfassender Wertpapierprospekt, der auf

der Website zum Download zur Verfiigung steht.

Verschobene Kapitalerhéhung

Angesichts des schwierigen Finanz- und Kapitalmarktumfeldes sahen wir uns gezwun-
gen, die geplante Barkapitalerh6hung auf unbestimmte Zeit zu verschieben. Aktuell
werden Immobilientitel mit einem erheblichen Risikoabschlag gehandelt. Ein adaquater

Aktienpreis ist unter den gegebenen Bedingungen derzeit nicht zu erzielen.

Zur Sicherung des weiteren Wachstums wurde der Vorstand auf der auflerordentlichen
Hauptversammlung vom 22. Mai 2008 dazu erméchtigt, Wandel- und/oder Options-
schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu 100 Mio. € zu begeben. Eine
bedingte Kapitalerh6hung von bis zu 6,76 Mio. Aktien dient der Gewdhrung der Schuld-

verschreibung, die bis zum 2. Mai 2013 begeben werden kann.

KENNZAHLEN ZUR IMW AKTIE

2007/2008 2006/2007
Anzahl der Aktien in Tsd. 15.200 8.200
Ergebnis je Aktie (IFRS) in € 2,62 6,06
Kurs-Gewinn-Verhdltnis am 31.3. 9,27 2,56
Hochstkurs in € 30,10 17,18
Tiefstkurs in € 15,31 9,09
Kurs am 31.3.in € 24,31 15,50
Borsenwert am 31.3. (in Mio. €) 369,51 127,10
Net Asset Value (in Mio. €) 295,78 169,12
Borsenwert zu NAV 1,25 0,75
Grundkapital am 31.3. (in Mio. €) 15,20 8,20

Eigenkapital am 31.3. (in Mio. €) 261,39 118,80

AKTIONARSSTRUKTUR
in % (Stand: Méarz 2008)

7,2 Andere und Freeflow
5,3 D.G. van Riemsdijk
4,9 M. Bookhorn

3,8 OFM Immobilien-
r beteiligung GmbH

44,3 Watermark CH AG

12,1 Th.J. M. Moeskops

12,1 H.P.C.M. van de Moesdijk
10,3 swisspartners AG
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Geschdaftsbericht 2007/2008

or

Lebenswerte Wohnungen schenken ein Gefihl von Geborgenheit, erfillen den
Geschmack der Bewohner und wirken zuriick auf das Lebensgefihl. Durch eine
hohe Qualitat der vermieteten Objekte und eine engagierte Betreuung der Mieter
bindet IMW seine Mieter iber einen langen Zeitraum. Gekindigte Einheiten
werden so schnell wie méglich wieder vermietet. Im abgelaufenen Geschaftsjahr
lag die Leerstandsquote bei 7 %. Langfristiges Ziel ist es, diesen Wert auf 4 % zu
minimieren.
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Unterneh | Corporate Governance

Vorstand und Aufsichtsrat der IMW AG setzen sich mit Nachdruck fiir eine umfassende
Corporate Governance ein. Nach unserem Verstindnis umfasst dies das gesamte System
der Unternehmensfithrung, ihrer geschiftspolitischen Grundsitze sowie die internen

und externen Kontrollmechanismen.

Uber die gesetzlichen Offenlegungspflichten hinaus informieren wir regelmifig und
zeitnah iiber die Entwicklung unseres Unternehmens. Unter Beachtung des Grundsatzes
der Gleichbehandlung aller Aktionire werden alle wichtigen Berichte und Meldungen
im Internet veroffentlicht. Transparente Unternehmensfithrung heif3t fiir uns auch aus-
fithrlich tiber die Beziige von Vorstand und Aufsichtsrat, iber Aktienoptionsprogramme

und iiber Aktiengeschifte der Unternehmensfithrung zu berichten.

Auflerdem haben Vorstand und Aufsichtsrat einen Verhaltenskodex fiir alle Mitarbei-
ter und Organe des Konzerns beschlossen. Im Rahmen dieses Regelwerkes sichert die
IMW AG mit Nachdruck die Befolgung von gesetzlichen und sonstigen Regeln. Damit
wurde ein organisatorischer Rahmen vorgegeben, der die Beachtung gesetzlicher und
interner Regelwerke sichert und Zuwiderhandlungen erschwert. Der Verhaltenskodex

wird fortlaufend den Gegebenheiten angepasst.

Aufsichtsrat und Vorstand der IMW Immobilien Aktiengesellschaft, Berlin, erkléren,
dass den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) in der

Fassung vom 14. Juni 2007 mit folgenden Abweichungen entsprochen wurde und wird:

Es bestehen Aktien mit Vorzugsrechten (Ziff. 2.1.2).

Es besteht eine D+O-Versicherung ohne Selbstbehalt (Ziff. 3.8).

Der Aktienoptionsplan 2005 sieht keine Begrenzungsmaoglichkeit vor (Ziff. 4.2.3).
Es besteht keine Altersgrenze fiir Vorstandsmitglieder (Ziff. 5.1.2).

Es besteht keine Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder (Ziff. 5.4.1).

Die Erklarung ist auch im Internet unter www.imw-ag.de abrufbar. Dort finden sich auch

die Erklarungen aus fritheren Jahren.
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Der Aufsichtsrat nahm im Geschiftsjahr 2007/2008 die ihm nach Gesetz und Satzung

obliegenden Beratungs- und Kontrollaufgaben im vollen Umfang wahr.

Der Aufsichtsrat hat den Vorstand regelmafig bei der Leitung des Unternehmens
beraten und die Geschiftsfithrung der Gesellschaft kontinuierlich tiberwacht. Er war
in alle Entscheidungen eingebunden, die fiir die IMW Immobilien AG oder den

Konzern von erheblicher Bedeutung waren.

Der Vorstand berichtete regelmaf3ig, umfassend und zeitnah - miindlich und schriftlich

- tiber alle relevanten Fragen der Unternehmensplanung und der strategischen Weiterent-
wicklung. Die Berichte wurden unter Beachtung der Erfordernisse des § 90 AktG erstat-
tet. Der Vorstand berichtete insbesondere {iber die wirtschaftliche Lage und Entwicklung
der Gesellschaft und des Konzerns einschliefSlich Risikolage und Risikomanagement,
tiber wesentliche Geschiftsvorfille, iiber die Planung und Abweichungen hiervon, tiber
grundsitzliche Fragen der Geschiftspolitik einschlieSlich der strategischen und organi-
satorischen Neuausrichtung, der Kosten- und Ertragsentwicklung, der Liquiditats- und

Finanzplanung sowie der Investitionsmafinahmen.

Auch in Einzelgesprachen standen der jeweilige Vorsitzende und weitere Mitglieder des
Aufsichtsrats dem Vorstand beratend zur Seite. Zu relevanten Themen haben die Auf-
sichtsratsvorsitzenden — auf Wunsch des Vorstands — an den Sitzungen des Vorstands

teilgenommen.

Zu einzelnen Punkten forderte der Aufsichtsrat von sich aus Berichte des Vorstands an,

die unverziiglich und ordnungsgemaf3 erstattet wurden.

Der Aufsichtsrat bildete im Berichtszeitraum erstmals zwei Ausschiisse: Investmentaus-
schuss und Priifungsausschuss. Der Investmentausschuss dient dazu, iiber Investitionen
zu beraten, iiber Einzelinvestitionen bis zu einem Volumen von 50 Mio. € zu entscheiden
und gegebenenfalls Entscheidungen des Gesamtgremiums herbeizufithren. Der Prii-
fungsausschuss hat die Aufgabe, die Priifung des Jahresabschlusses bzw. des Konzern-
abschlusses durch den Aufsichtsrat vorzubereiten und den Rechnungslegungsprozess

zu tberwachen.Weiterhin wird er zukiinftig die Wirksamkeit des installierten Risikoma-

nagementsystems und des internen Kontrollsystems tiberwachen.
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Im Geschiftsjahr 2007/2008 hielt der Aufsichtsrat insgesamt sechs Sitzungen ab. Ein Mit-
glied des Aufsichtsrats war hinsichtlich der Teilnahme an einer Sitzung verhindert. Fiir
alle zustimmungspflichtigen Geschifte lagen dem Aufsichtsrat aussagekriftige schriftliche
Entscheidungsunterlagen vor. Dariiber hinaus wurden einige Beschliisse im Umlaufver-

fahren gefasst.

Wesentliche Themen der Beratungen und der Beschlussfassungen im Geschiftsjahr
2007/2008 waren die Strukturierung und Integration des Portfolios Flying Dutchman,
die geplante Kapitalerhchung und der Borsenzulassungsprospekt, die Entwicklung
der Liquiditit, der Gang der Anfechtungsklagen, Anderungen der Geschiftsordnung,
Mafinahmen im Compliancebereich, die Umwandlung in eine Europdische Aktien-
gesellschaft (Societas Europaea, SE) sowie der weitere Ausbau des Unternehmens.
Schliefilich hat der Aufsichtsrat intensiv die Umsetzung der Vorgaben und Empfeh-
lungen des Corporate Governance Kodex mit dem Vorstand diskutiert. In der Sitzung
am 3. Mérz 2008 haben Vorstand und Aufsichtsrat eine aktualisierte Entsprechens-
erklirung nach § 161 AktG zu dem Deutschen Corporate Governance Kodex in der
Fassung vom Juni 2007 abgegeben, die im Geschiftsbericht abgedruckt ist und den
Aktiondren auch auf der Homepage unter www.imw-ag.de zuginglich gemacht wurde.

In verschiedenen Sitzungen befasste sich der Aufsichtsrat mit Fragen der Effizienz der
eigenen Arbeit. Hierbei ging es um Verfahrensabldufe im Aufsichtsrat, die Einsetzung
zweier Ausschiisse, die Anderung der gemeinsamen Geschiftsordnung und die Informa-

tion durch den Vorstand und die Zusammenarbeit der beiden Organe.

Der Aufsichtsrat hat den Priifungsauftrag fiir den Jahresabschluss 2007/2008 fiir die
IMW Immobilien AG und den Konzernabschluss 2007/2008 der von der Hauptver-
sammlung gewihlten Wirtschaftsprifungsgesellschaft Ernst & Young AG, Stuttgart,
gemifd den Empfehlungen des Corporate Governance Kodex erteilt.

Der Abschlusspriifer gab eine Unabhangigkeitserklarung gemaf3 Ziff. 7.2.1 des Deutschen
Corporate Governance Kodex ab, die keinen Anlass zum Zweifel gab. Die Anforderun-
gen von Ziff. 7.2.3 Deutscher Corporate Governance Kodex an das Auftragsverhéltnis

zwischen Unternehmen und Abschlusspriifer sind erfiillt.
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Gemif3 § 312 AktG hat die IMW Immobilien AG iiber ihre Geschiftsbeziehungen zu
verbundenen Unternehmen einen Abhéngigkeitsbericht zu erstellen. Im Geschiftsjahr
2007/2008 umfasste der Abhangigkeitsbericht die Geschiftsbeziehungen der IMW
Immobilien AG einschliefflich verbundener Unternehmen zu der Watermark CH AG,

Zug/Schweiz, einschliefllich deren verbundener Unternehmen.

Dieser Bericht wurde anhand des Priifungsberichts des Abschlusspriifers, der Erlaute-

rungen des Abschlusspriifers sowie der dazugehérigen Unterlagen eingehend gepriift.

Der Abschlusspriifer hat am 31. Juli 2008 dem Abhiangigkeitsbericht fur das Geschafts-
jahr 2007/2008 den gesetzlich uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt. Der
Aufsichtsrat kommt auch nach seiner eigenen Priifung zu dem abschlieenden Ergebnis,
dass keine Einwendungen gegen die vom Vorstand am Schluss des Berichtes abgegebene

Erklarung tiber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen zu erheben sind.

Jahresabschluss und Lagebericht sowie Konzernabschluss einschliefSlich Konzernlage-
bericht der IMW Immobilien AG fiir den Zeitraum 1. April 2007 bis 31. Mérz 2008

einschliefSlich der Buchfithrung wurden vom Abschlusspriifer gepriift.

Alle Mitglieder des Aufsichtsrats erhielten rechtzeitig vor der Bilanzsitzung den Jahres-
abschluss, den Konzernabschluss, den Lagebericht und den Konzernlagebericht der IMW
Immobilien AG sowie die Berichte des Abschlusspriifers unmittelbar durch die Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft Ernst & Young AG.

Der Abschlusspriifer nahm an den Beratungen des Audit Committees sowie des Auf-
sichtsrats teil, in denen iiber den Jahresabschluss bzw. Konzernabschluss beraten wurde,
berichtete ausfithrlich und umfassend tiber den Verlauf und wesentliche Ergebnisse sei-
ner Priifungen und stand fiir erginzende Auskiinfte zur Verfigung. Der Abschlusspriifer
hat weiter bestitigt, dass das vom Vorstand eingerichtete Risikofritherkennungssystem
geeignet ist, Entwicklungen friihzeitig zu erkennen, die den Fortbestand der Gesellschaft

gefahrden konnten.
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Der Konzernabschluss der IMW Immobilien AG wurde nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS) erstellt. Gemaf3 § 315 a HGB wurde auf die Aufstellung eines
Konzernabschlusses nach HGB verzichtet. Der Abschlusspriifer erteilte dem vorgeleg-
ten Konzernabschluss nach IFRS und dem Konzernlagebericht den uneingeschrankten

Bestitigungsvermerk.

Der vom Vorstand nach den Vorschriften des HGB aufgestellte Jahresabschluss zum
31. Mirz 2008 sowie der Lagebericht der IMW Immobilien AG wurden ebenfalls von
der Ernst & Young AG, Wirtschaftspriifungsgesellschaft, gepriift. Der Abschlusspriifer

erteilte einen uneingeschrinkten Bestitigungsvermerk.

Das Audit Committee analysierte in seiner Sitzung am 29. Juli 2008 in Gegenwart des
Abschlusspriifers eingehend den Jahresabschluss der IMW AG und den Konzernab-
schluss jeweils zum 31. Mérz 2008. Nach Priifung und ausfiihrlicher Erorterung empfahl
das Audit Committee dem Aufsichtsrat, den Jahresabschluss und den Lagebericht der

IMW AG zu billigen und dem Konzernabschluss zuzustimmen.

Der Aufsichtsrat hat das Priifungsergebnis des Abschlusspriifers und die Empfehlungen
des Audit Committees zustimmend zur Kenntnis genommen. Er befasste sich in seinen

Beratungen insbesondere mit den Hinweisen des Abschlusspriifers.

Der Aufsichtsrat und das Audit Committee teilen die Einschitzung des Vorstands, dass
die Gespriche mit den jeweiligen Kreditinstituten, und zwar sowohl iiber die Einhaltung
der Covenants im Portfolio ,, Austerlitz* sowie tiber behauptete Verstofle gegen formale
Anzeigepflichten in den Portfolios VRE 7 und VRE 10 als auch iiber die teilweise Tilgung
bzw. Prolongation eines Teildarlehens von 34,2 Mio. €, erfolgreich abgeschlossen werden

konnen.

Er erhebt daher auch nach seiner eigenen Priifung des Jahresabschlusses, des Lagebe-

richts, des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts keine Einwendungen.

Der Aufsichtsrat hat in seiner heutigen Sitzung den vom Vorstand aufgestellten Jahres-
abschluss und Konzernabschluss gebilligt. Damit sind der Jahresabschluss und Konzern-
abschluss festgestellt. Ferner stimmt er dem Vorschlag des Vorstands zur Verwendung

des Bilanzgewinns zu.
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Der Lagebericht der IMW Immobilien AG bzw. der Konzernlagebericht fiir das Ge-
schiftsjahr 2007/2008 enthilt Angaben nach §$ 289 Abs. 4 HGB bzw. 315 Abs. 4 HGB.
Der Aufsichtsrat hat sich in seiner Sitzung am 30. Juli 2008 mit den Angaben und Erldu-
terungen auseinandergesetzt. Auf die entsprechenden Passagen im Konzernlagebericht
wird Bezug genommen. Der Aufsichtsrat hat die Angaben und Erlduterungen gepriift
und macht sie sich zu eigen. Nach Auffassung des Aufsichtsrats sind sie vollstindig und
zutreffend. Im Lagebericht und im Konzernlagebericht wird insbesondere beschrieben,
wie das Grundkapital der IMW Immobilien AG zusammengesetzt ist. Dabei wird die
bestehende direkte Beteiligung am Grundkapital der IMW Immobilien AG aufgezahlt,
die drei von hundert der Stimmrechte tiberschreitet. Diese Angaben hat der Vorstand
auf Basis von Mitteilungen erstellt, die der IMW AG in den Geschiftsjahren 2003/2004,
2006/2007 und 2007/2008 gemaf3 §$ 21, 22 WpHG zugegangen sind.

Zum 26. Juli 2007 wurde auf Beschluss des Amtsgerichts Berlin-Charlottenburg Herr
Jan-Willem Neggers, Eindhoven, Niederlande, zum Mitglied des Aufsichtsrats bestellt.
In der Hauptversammlung am 26. November 2007 wurde er zum Mitglied des Aufsichts-
rats gewdhlt.

Zum 31. Dezember 2007 ist Herr Hartmut Fromm, Berlin, als Mitglied des Aufsichtsrats
und als dessen Vorsitzender ausgeschieden und wurde zum 1. Januar 2008 in den Vor-
stand der Gesellschaft berufen. Zum 1. Februar 2008 wurde Herr Fromm zum Vorsitzen-
den des Vorstands bestellt.

Zum 1. Januar 2008 {ibernahm Herr Marcus S. Wisskirchen den Vorsitz im Aufsichtsrat.

Zu seinem Stellvertreter wurde Herr Jan-Willem Neggers gewahlt.

Herr Eckhard Rodemer schied zum 31. Januar 2008 als Mitglied des Vorstands und als
dessen Vorsitzender aus der Gesellschaft aus und wurde durch Beschluss des Amtsgerichts
Berlin-Charlottenburg mit Wirkung zum 1. Februar 2008 zum Mitglied des Aufsichtsrats
bestellt.
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Mit Wirkung zum 1. Mérz 2008 wurde Herr Boris Toppe zum weiteren Vorstandsmit-
glied bestellt. Er ist fur die Bereiche Organisation, Hausverwaltung, Technik und Vermie-

tung verantwortlich.

Herr Dr. Eugen von Lackum legte zum 31. Marz 2008 sein Mandat als Aufsichtsratsmit-

glied nieder.

Zum 31. August 2008 legte Herr Dr. Marc Schulten sein Mandat als Mitglied des Vor-

stands nieder. Der Aufsichtsrat stimmte der Niederlegung zu.

Der Aufsichtsrat dankt allen ausgeschiedenen Mitgliedern des Vorstands und des Auf-
sichtsrats sehr herzlich fiir ihre Beitrédge und fiir ihr Engagement fiir die IMW Immobi-
lien AG. Den neu ernannten Mitgliedern wiinscht er stets eine gliickliche Hand bei den

jeweiligen Aufgabenstellungen.
Der Aufsichtsrat spricht weiterhin dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern der Unternehmensgruppe seinen Dank und seine Anerkennung fiir die geleistete

Arbeit aus.

Berlin, 12. September 2008

Marcus S. Wisskirchen (Vorsitzender)
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WOHN- UND GEWERBEIMMOBILIEN
IM UBERBLICK

Gesamffléche in m? 964.000
Wohnfldche in m? 857.000
Gewerbefléche in m? 107.000
Wohneinheiten 13.964
Gewerbeeinheiten 359
Anzahl der Objekte 220
Marktwert in Mio. € 923

Konzernlagebericht | Struktur und Geschéftstatigkeit

Die borsennotierte IMW Immobilien AG mit Sitz in Berlin ist ein Immobilienunterneh-
men mit Fokus auf den deutschen Wohnimmobilienmarkt. Sie ist die Konzernobergesell-
schaft der IMW Gruppe, die 56 Gesellschaften umfasst. Der IMW Konzern hélt Wohn-
und Gewerbeimmobilien in deutschen Ballungszentren. Die gehaltenen Immobilien der
IMW Gruppe mit einem Marktwert von rund 923 Mio. € verfiigen iiber ca. 964.000 m*
vermietbare Fliche, wovon ca. 857.000 m?* auf Wohn- und ca. 107.000 m? auf Gewerbe-
flachen entfallen. Der Immobilienbestand setzt sich zusammen aus tiber 220 Objekten
mit insgesamt 14.323 Einheiten (davon 13.964 Wohneinheiten und 359 Gewerbeein-
heiten).

Das gesamte Portfolio wird in die Segmente Wohnen und Gewerbe unterteilt. Rund 84 %
der Mieterlose der IMW Gruppe stammten im Geschéftsjahr 2007/2008 aus der Vermie-
tung von Wohnimmobilien, die verbleibenden ca. 16 % der Mieterlose resultieren aus der

Vermietung von Gewerbeimmobilien.

Das Titigkeitsfeld des IMW Konzerns wird durch folgende wesentliche Aspekte be-
schrieben:

(1) Portfoliomanagement: Hierbei liegt der Schwerpunkt auf dem Erwerb von Immobi-
lien mit Wertschopfungspotenzial, wobei diese in den Bestand des IMW Konzerns inte-
griert werden sollen. Durch Synergien zwischen den Immobilien werden prosperierende
Portfolios gebildet oder zielgerichtete Desinvestments zur Optimierung eingesetzt.

(2) Asset- und Property-Management: Ziel ist es, durch ein stringentes Management
und den Fokus auf die Werttreiber die Werte der erworbenen Immobilien langfristig

zu steigern.

(3) Allgemeine Immobiliendienstleistungen: Die Verwaltung der Bestinde, der Ver-
mietungsservice oder das Forderungsmanagement werden tiberwiegend durch eigene
Tochtergesellschaften durchgefiihrt.

(4) Vermietung eigener Inmobilienbesténde: Ein vornehmlich auf eigene Immobili-
enbestinde ausgerichteter Vermietungsservice sichert dem IMW Konzern die notwen-
digen Mietertrige. Daneben wird dieser Service auch anderen Immobilieninvestoren

angeboten.

Die IMW Gruppe ist in ausgewdhlten Regionen in Deutschland titig. Dabei konzentriert
sie sich auf die Stddte Berlin, Hamburg und Hannover sowie den Raum Dortmund. Die
Bundeshauptstadt ist derzeit Investitionsschwerpunkt mit etwa 80 %. Diese Strategie soll

auch in Zukunft weiterverfolgt werden.
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Bislang wurde vornehmlich in Wohnimmobilien investiert. Dies soll zukiinftig weiter-
verfolgt werden. Dabei ist der IMW Konzern als Bestandshalter darauf ausgerichtet,
durch gezielte An- und Verkaufe einzelner Immobilien Wertschopfungspotenziale zu
realisieren sowie durch deren Bewirtschaftung die Rendite der einzelnen Immobilien-

pakete nachhaltig zu steigern.

Dabei konnte die IMW AG als borsennotiertes Unternehmen den Erwerb grof3er Immo-
bilienportfolios im Zuge von Sachkapitalerhhungen durch Ausgabe von Aktien darstellen.
Dieses Modell soll verstirkt internationale Immobilieninvestoren ansprechen, die an
der Entwicklung eigener Immobilienbestidnde interessiert sind und gleichzeitig an der

Prosperitit einer bérsennotierten Immobiliengesellschaft teilhaben wollen.

2. ALLGEMEINE MARKTENTWICKLUNG IM KALENDERJAHR 2007

Die deutsche Wirtschaft ist im Jahr 2007 erneut kraftig gewachsen. Laut Statistischem
Bundesamt lag die preis- und kalenderbereinigte Wachstumsrate des Bruttoinlandspro-
dukts (BIP) bei 2,6 %. Die preisbereinigten Exporte legten um 8,3 % zu. Das Wachstum
der Importe blieb mit einem Plus von 5,7 % deutlich hinter dem der Exporte zuriick. Der
daraus resultierende preisbereinigte Exportiiberschuss trug mit 1,4 %-Punkten mafigeb-
lich zum BIP-Wachstum bei.

Getragen wurde diese Entwicklung erneut durch die Ausriistungsinvestitionen: Die
Unternehmen investierten 8,4 % mehr in Maschinen, Anlagen und Fahrzeuge als im Jahr
zuvor. Die Bauinvestitionen stiegen demgegeniiber lediglich um 2,0 %. Dabei ging der
Zuwachs fast ausschliefllich auf Investitionen in Nichtwohnbauten zuriick, die mit einem
Plus von 4,3 % an das gute Ergebnis des Jahres 2006 (ebenfalls +4,3 %) ankniipfen konn-
ten. Die preisbereinigten Wohnungsbauinvestitionen stiegen demgegeniiber lediglich um
0,3 % und blieben deutlich hinter der Zuwachsrate des Vorjahres (+4,3 %) zuriick.

Die Wirtschaftsleistung wurde im Jahresdurchschnitt 2007 von rund 39,7 Millionen
Erwerbstitigen erbracht, das waren 649.000 Personen mehr (+1,7 %) als ein Jahr zuvor.
Die Erwerbstitigkeit erreichte damit den hdchsten Stand seit der Wiedervereinigung. Die
Arbeitslosenzahl sank im Jahresdurchschnitt um ca. 641.000 (- 15,1 %) auf 3,6 Millionen
Personen.

Auswirkungen der Subprime-Krise

2007 war ein zweigeteiltes Jahr. Das duflerst gute Ergebnis im ersten Halbjahr half, das
Investitionsniveau aus dem Rekordjahr 2006 noch einmal zu tibertreffen. Die zweite
Hilfte des Kalenderjahres 2007 war durch die Subprime-Krise geprégt. Die daraus
resultierende Kreditverknappung und die Neubewertung fithrten wihrend des zweiten
Halbjahres zu einer spiirbaren Reduzierung der Aktivititen in den USA und auf den

europdischen Mirkten.

UNTERNEHMENSSTRUKTUR (VEREINFACHT)

[\%%
Versicherungen

W&S Immobilien

IMW Prima/
PRIMA Lichtenberg

Comecon GmbH
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Das Gesamtjahr 2007 kann dennoch gute Ergebnisse aufweisen. Mafigeblich ist dies auf
zwei wesentliche Aspekte in der ersten Jahreshilfte zurtickzufithren: zum einen auf die
giinstigen Bedingungen auf den Kreditmirkten und zum anderen auf ein auflerordent-
liches Interesse von Investorenseite. Letzteres wurde durch die gute Situation auf den

Kapitalmirkten im 1. Halbjahr positiv beeinflusst.

Die in der zweiten Jahreshilfte einsetzende Krise auf dem US-Haus- und Hypotheken-
markt, deren Auswirkungen bis heute zu spiiren sind, beruhte auf der Riickfithrung
gewihrter Kredite, insbesondere an Privatkunden, die in Schwierigkeiten geraten waren.
Die daraus resultierenden Verluste fiir eine Reihe deutscher und internationaler Finanz-
institute, die in Kreditengagements von geringer Bonitit (sog. Subprime-Kredite) oder
in entsprechenden Wertpapieren investierten, hatten nachteilige Auswirkungen auf die
Liquiditat der Kapitalmarkte. Das Resultat war eine geringere Verfiigbarkeit von Fremd-

kapitalfinanzierungen auch auf dem Immobilienmarkt.

Durch diese Kreditverknappung gingen die Aktivititen von Investoren mit hohem
Fremdkapitalanteil spiirbar zuriick. Grofie Immobilienpakete wurden deutlich weniger
transferiert, grofSere Einzelprojekte kaum realisiert. Diese Situation fiihrte zu einer
allgemeinen Verunsicherung und zu einer abwartenden Taktik vieler Marktteilnehmer.

Die Entwicklung auf den deutschen Immobilienmarkten im Kalenderjahr 2007
Trotz der beschriebenen Turbulenzen an den Finanzmairkten in der zweiten Hilfte des
Kalenderjahres 2007 stieg das Transaktionsvolumen fiir gewerbliche Immobilien in
Deutschland um 20 % im Vergleich zum Vorjahr auf 59,5 Mrd. €. Allein an den sechs
wichtigsten deutschen Biirostandorten Berlin, Diisseldorf, Frankfurt, Hamburg, Koln
und Miinchen wechselten Biiroimmobilien im Wert von etwa 33,7 Mrd. € den Eigen-
tiimer. Die steigende Nachfrage nach Biiroimmobilien spiegelt die steigende Anzahl

von Biirobeschiftigten wider.

Wie das Statistische Bundesamt mitteilt, wurde von Januar bis Dezember 2007 in Deutsch-
land der Bau von 182.300 Wohnungen genehmigt. Das waren 26,3 % oder 65.200 Bau-

genehmigungen weniger als im Vorjahreszeitraum.

Von den im Jahr 2007 genehmigten Wohnungen waren 157.100 Neubauwohnungen in
Wohngebéduden (- 27,4 % gegeniiber 2006). Der Riickgang von Baugenehmigungen
fiir Wohnungen in Ein- und Zweifamilienhdusern ist dabei deutlich héher ausgefallen
(ca. -35 %) als die Abnahme von Genehmigungen fiir Wohnungen in Mehrfamilien-
hausern (-12,2 %).
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Die Ursache fiir die deutlichen Riickginge diirfte insbesondere in der Abschaffung der
Eigenheimzulage zu sehen sein. Diese konnte nur noch fiir Bauantrége, die vor dem 1. Ja-
nuar 2006 eingereicht wurden, in Anspruch genommen und tiber einen Forderzeitraum
von acht Jahren geltend gemacht werden. Uberwiegend bei Ein- und Zweifamilienhéu-
sern fithrte dies zu Vorzieheffekten bei den Bauantragen mit hohen Genehmigungszah-

len bis in das erste Quartal 2006 hinein.

Im Gegensatz zu der oben skizzierten Entwicklung der Verringerung der Neubautitig-
keiten im Wohnungssektor wird sich die Nachfrage nach Wohnraum in den kommenden
Jahren deutlich erh6hen. Dies liegt zum einen an einer steigenden Anzahl von Single-
Haushalten, zum anderen an dem Wunsch nach grofiziigigerem Wohnraum. MIETERLOSE
in Mio. €

Wie bereits in den Jahren zuvor konnte auch im Kalenderjahr 2007 der deutsche Immo- 60,2
bilienmarkt als vergleichsweise attraktiv angesehen werden. Der Grund liegt weiterhin
bei dem moderaten Miet- und Kaufpreisniveau fiir Immobilien. Daher legen nach wie
vor verstarkt internationale Investoren ihren Fokus auf den deutschen Markt. 41,3

11,7 I

Phase der Konsolidierung

Nach dem starken Wachstum des IMW Konzerns im Geschiftsjahr 2006/2007 wurden

im Berichtszeitraum die neu erworbenen Immobilienbestinde in den IMW Konzern

eingegliedert. Die Integration der knapp 10.000 neu hinzugekommenen Mietverhiltnisse

beanspruchte enorme Kapazititen. Darum hatte die Konsolidierung der Bestande und

die damit verbundene Neustrukturierung Prioritit, um eine solide Basis zu schaffen, auf 2005/2006 2006/2007 2007/2008
der der IMW Konzern zukiinftig aufbauen kann.

Gleichwohl zeigen alle Unternehmensdaten eine beachtliche Zunahme. Im Geschiftsjahr ~ MIETEINNAHMEN NACH ANTEILEN AN
2007/2008 steigerte der IMW Konzern seine Mieterldse um 73,4 % auf 60,2 Mio. €, WOHN- UND GEWERBEIMMOBILIEN
da die im Vorjahr erworbenen Immobilienportfolios ,, Austerlitz®, ,,Falcon Crest“ und in %

»Valbonne“ nunmehr volle zw6lf Monate zur Unternehmensentwicklung beitrugen.

Dies gilt im besonderen Maf3e fiir das ,,Valbonne“-Portfolio, das zu Beginn des Jahres
2007 erworben wurde und auf das nahezu die Hilfte der Mieteinnahmen entfillt.

Wihrend des Berichtsjahres verfiigte der Konzern tiber eine gesamte vermietbare Flache
von iiber 964.000 m? mit jahrlichen Mieterlosen von rund 60 Mio. € (netto, kalt). Die kon-
zerneigenen Mieteinheiten sind auf 14.400 gestiegen, wovon rund 80 % auf den Standort

Berlin entfallen. Der Leerstand iiber das gesamte Portfolio liegt bei ca. 7 %. Etwa 84 % der 84 Wohnen

Mieteinnahmen entfallen auf Wohnungsmieten. 16 Gewerbe
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Die erworbenen Immobilien wurden in spezielle Gesellschaften eingebracht (sog. SPVs).
Dabei handelt es sich um reine Objektgesellschaften. Wir steuern diese Gesellschaften
tber wertorientierte Ergebnisse, die monatlich ermittelt werden. Auf der Ebene der Im-
mobilienportfolios wird jeweils das Ergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen und
Amortisationen gebildet (EBITDA). Als Vergleichsmaf3stab fiir die einzelnen Portfolios
dient die EBITDA-Marge (EBITDA in Relation zu Mieterldsen), wobei insbesondere

die Entwicklung im Zeitablauf und der Abgleich mit den Planwerten beachtet werden.
Die Zielgrofle dabei ist 75 %. Daneben gibt es weitere Kennzahlen (z.B. MEQ = Mieter-
losquotient, Leerstand, Zahl der Neuvermietungen), die laufend ermittelt und verfolgt

werden.

Fiir die operativen Gesellschaften wird auf das Ergebnis vor Zinsen und Steuern abge-
stellt. Die Unternehmensentwicklung wird ebenfalls an dieser Kennzahl gemessen.

Diese Parameter dienen uns auch als Entscheidungshilfen fiir den Kauf von Immobilien.
Die Portfolios miissen einen stabilen Cashflow generieren, der den Zins- und Tilgungs-
dienst sicherstellt. Als Renditemafstab gilt die Rendite, die ein Anleger bei Kapitalan-

lagen mit vergleichbarem Risiko erzielen kann.

Daneben arbeitete die Gesellschaft mit grofem Einsatz an Kapitalerhohungsmafinahmen.
Diese Arbeiten wurden bereits im Geschiftsjahr 2006/2007 begonnen. Durch die einset-
zende Krise auf den Finanzmairkten erfolgte im Juli 2007 ein Wechsel des begleitenden
Kreditinstituts. Dies fithrte zu grundlegenden Anderungen der erarbeiteten Unterlagen.
Da sich in den Folgemonaten die Bedingungen am Kapitalmarkt speziell fiir Inmobilien-
unternehmen dramatisch verschlechterten, entschied der Vorstand, die urspriinglich

fiir Mitte November 2007 anvisierte Kapitalerhhung durch Ausgabe neuer Aktien
abzusagen. Um aber die fiir die geplante Kapitalerhohung bereits erstellten Unterlagen

und Vorarbeiten nicht vollig wertlos werden zu lassen, wurde ein Borsenprospekt erstellt,
um die durch Sachkapitalerhdhungen im Jahr 2006 und 2007 ausgegebenen 10.200.000
Aktien zum Handel an der Bérse zuzulassen. Der Borsenzulassungsprospekt wurde am
6. Februar 2008 von der BaFin gebilligt, die Aktien am 8. Februar 2008 in den Handel

aufgenommen.
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Die nachstehende Darstellung der Ertragslage fiir die beiden letzten Geschiftsjahre ge-
stattet einen Einblick in die Entwicklung des Konzerns im Geschiftsjahr 2007/2008:

in TE 2007/2008 2006/2007 Verdnd.
Erlése aus der Vermietung von

Immobilien 60.175 34.693 25.482
Erlése aus weiterbelastbaren

Betriebskosten 23.992 10.936 13.056
Aufwendungen aus weiterbelast-

baren Betriebskosten -25.517 -11.324 -14.193
Grundstiicksbetriebskosten -12.135 -5.196 -6.939
Ergebnis aus der VerduBerung

von Vorratsimmobilien 637 1.462 -825
Personalaufwand -4.539 -3.242 -1.297
Abschreibungen -5.459 -125 -5.334
Sonstige betriebliche Ertrége 3.779 1.178 2.601
Sonstige betriebliche Aufwendungen -14.388 -6.051 -8.337
Betriebsergebnis 26.545 22.331 4.214

Nicht realisierte Gewinne aus
der Bewertung zum beizulegenden

Zeitwert 50.093 40.294 9.799
Nicht realisierte Verluste aus der Be-
wertung zum beizulegenden Zeitwert -29.639 -448 -29.191

Ertrdge aus Unternehmen,

die nach der Equity-Methode

bilanziert werden 18 3 15
Zinsertrage 784 1.021 -237
Zinsaufwendungen -35.741 -22.836 -12.905
Ergebnis aus der Verdnderung

der Fair Values von Finanzderivaten -1.734 1.182 -2.916
Ertragsteuvern 22.924 -10.906 33.830
Konzernergebnis 33.250 30.641 2.609

Der Konzernabschluss wird gemif3 den internationalen Rechnungslegungsvorschriften
IFRS erstellt. Dabei wird erstmals ein gesonderter Ausweis der Erlose und Aufwendun-
gen aus weiterbelastbaren Betriebskosten vorgenommen.

Die Mieterlose im Konzern betragen im Berichtszeitraum 60,2 Mio. € (Vorjahr:
34,7 Mio. €) und beinhalten auch Erlse aus Mietgarantien in Hohe von 2,1 Mio. €
(Vorjahr: 0 €).
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Die Erlose aus weiterbelastbaren Betriebskosten belaufen sich im Berichtsjahr auf
24,0 Mio. € (Vorjahr: 10,9 Mio. €). Dem stehen Aufwendungen aus weiterbelastbaren
Betriebskosten in Hohe von 25,5 Mio. € (Vorjahr: 11,3 Mio. €) gegentiber. Die Grund-
stiicksbetriebskosten (nicht weiterbelastbare Betriebskosten der Immobilie) betragen
12,1 Mio. € (Vorjahr: 5,2 Mio. €).

Die Steigerung der Mieterlose wie auch der Betriebs- und Grundstiicksbetriebskosten
beruht vor allem darauf, dass — wie bereits erwihnt — die Portfolios ,,Austerlitz®, ,,Falcon
Crest“ und insbesondere ,Valbonne® ganzjihrig zum Unternehmensergebnis beige-

tragen haben.

Aus der Verduflerung von Immobilien wurde ein Ergebnis von 0,6 Mio. € (Vorjahr:
1,5 Mio. €) erzielt. Dabei handelt es sich im Wesentlichen um Einzelimmobilien wie
Doppelhaushilften, Reihenhduser oder Eigentumswohnungen, die zum ,,Valbonne®-
Portfolio gehoren und fiir den Abverkauf vorgesehen sind. Im Vorjahr hatte vor allem
der Verkauf des ALC-Gebaudes in Hannover-Langenhagen diese Position mafigeblich
bestimmt.

Die Personalkosten in der IMW Gruppe sind im Berichtsjahr auf 4,5 Mio. € (Vorjahr:
3,2 Mio. €) gestiegen. In diesem Anstieg spiegelt sich zum Teil der notwendige Ausbau
der Personalkapazititen fiir die Verwaltung und Betreuung des wachsenden Immobilien-
bestandes wider. Im Konzern sind im Berichtszeitraum durchschnittlich 84 Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter beschiftigt. Im Vorjahreszeitraum lag diese Zahl bei 69 Personen.
Zum Stichtag 31. Mérz 2008 sind 98 Beschiftigte inklusive Vorstand und Auszubildender
fir den IMW Konzern titig (Vorjahr: 79).

Unsere Unternehmensgruppe hat die erheblichen Aufgaben der Integration der einzelnen
Portfolios sowie die Erstellung des Borsenprospektes mit einer vergleichsweise geringen
Anzahl an Personen realisieren kénnen. Dies war nur moglich, weil sich unsere Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter mit hohem Engagement und grofier Leistungsbereitschaft fiir
die Zielerreichung eingesetzt haben.

Die Abschreibungen im Geschiftsjahr 2007/2008 sind auf 5,5 Mio. € (Vorjahr: 0,1 Mio. €)
gestiegen. Die Ursache hierfiir sind eine auflerordentliche Berichtigung der erworbe-
nen Firmenwerte von ca. 5,3 Mio. € (Vorjahr: 0 €) sowie Abschreibungen auf Sachanla-
gen von 0,2 Mio. € (Vorjahr: 0,1 Mio. €).

Die sonstigen betrieblichen Ertrige weisen einen Betrag von 3,8 Mio. € (Vorjahr:
1,2 Mio. €) aus.



Konzernlagebericht | Ertragslage

Umfangreiche Aktivititen im Zuge der Priifung beabsichtigter An- und Verkaufe von
Portfolios bzw. einzelner Immobilien wie auch im Zuge der Erstellung eines Borsen-
prospektes und der mit der Bilanzierung nach IAS 40 einhergehenden umfassenden
Bewertung der Immobilienbestinde durch Sachverstidndige haben die sonstigen be-
trieblichen Aufwendungen stark ansteigen lassen. Im Berichtszeitraum betragen diese
14,4 Mio. € (Vorjahr: 6,1 Mio. €) und umfassen im Wesentlichen Beratungskosten
von 3,0 Mio. € (Vorjahr: 2,2 Mio. €), Kosten fiir die Erstellung des Borsenprospektes
einschlieflich Gebithren in Hohe von 3,2 Mio. € (Vorjahr: 0,2 Mio. €), Kosten fiir
weitere Bewertungen von Immobilien in Héhe von 0,8 Mio. € (Vorjahr: 0,1 Mio. €), fiir
Priifungsleistungen der Jahresabschliisse in Hohe von 0,2 Mio. € (Vorjahr: 0,1 Mio. €),
Wertberichtigungen und Forderungsausbuchungen in Hohe von 1,6 Mio. € (Vorjahr:

0,6 Mio. €) sowie weitere Positionen.

Gemif3 TAS 40 wird der Wert der Immobilienbestinde zu jedem Bilanzstichtag neu
eingeschitzt. Werterhohungen werden als positive nicht realisierte Ergebnisbeitrige
ausgewiesen; Wertminderungen als nicht realisierte Verluste. Die Bewertungsanalyse
der Bestinde des IMW Konzerns wurde zum 31. Mirz 2008 von der CB Richard Ellis
GmbH durchgefiihrt. Es zeigen sich erhebliche Verschiebungen innerhalb der jeweiligen
Portfolios, die hervorgerufen werden durch die allgemeine Wertentwicklung bei Im-
mobilien, standortspezifische Veranderungen wie auch durchgefiihrte Investitionsmaf3-
nahmen. Die Wertzuwichse belaufen sich auf 50,1 Mio. € (Vorjahr: 40,3 Mio. €), die
Wertminderungen auf 29,6 Mio. € (Vorjahr: 0,5 Mio. €). Saldiert ergab sich ein Zuwachs
von 20,5 Mio. € (Vorjahr: 39,8 Mio. €).

Die Zinsertrige im Berichtszeitraum liegen bei 0,8 Mio. € (Vorjahr: 1,0 Mio. €). Liquide
Mittel werden zu Tagesgeldzinsen bei Kreditinstituten angelegt. Bei den Ergebnissen
aus der Verdnderung der Fair Values von Finanzderivaten ist im Berichtsjahr ein Verlust
von 1,7 Mio. € auszuweisen, im Vorjahr konnte ein Ertrag von 1,2 Mio. € erzielt werden.
Dieses Resultat beruht auf der angenommenen zukiinftigen Zinsentwicklung, denn um
das Zinsrisiko aus den langfristigen Finanzverbindlichkeiten einzugrenzen, wurden

entsprechende Zinsswaps und Caps abgeschlossen.

Die Zinsaufwendungen sind auf 35,7 Mio. € (Vorjahr: 22,8 Mio. €) gestiegen. Dies beruht
zum Teil auf der ganzjihrigen Einbeziehung der im Jahr zuvor erworbenen Portfolios.
Weitere 3,0 Mio. € beruhen auf der Verzinsung der Kaufpreisverbindlichkeit von

110,1 Mio. € mit 6 % p.a., die durch die verzogerte Eintragung der Sachkapitalerhhung
des Portfolios ,Valbonne“ in das Handelsregister entstanden sind. Durch Anfechtungs-
klagen, die von Kleinaktiondren gegen Hauptversammlungsbeschliisse eingelegt wurden,
konnte die Sachkapitalerhohung erst im September 2007 eingetragen und die Aktien

ausgegeben werden.
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KONZERNERGEBNIS
in Mio. €

33,2
30,6

2005/2006 2006/2007 2007/2008

Im Zuge der Absenkung des Kérperschaftsteuersatzes auf 15 % ab dem 1. Januar 2008
waren die gebildeten latenten Steuern anzupassen. Dies fiihrt zu einer Steuerentlastung
von {iber 30 Mio. €, so dass sich bei den Ertragsteuern im Berichtsjahr eine Entlastung
von 22,9 Mio. € ergeben hat. Im Vorjahr war ein Steueraufwand von 10,9 Mio. € aus-

zuweisen.

Das Konzernergebnis des Geschiftsjahres 2007/2008 von 33,2 Mio. € iibertrifft um

2,6 Mio. € das bereits gute Ergebnis des Vorjahres von 30,6 Mio. €. Zu diesem Resultat
haben die im Rahmen von IFRS vorzunehmende Bewertung der Fair Values bei den
Immobilien (Saldo 20,5 Mio. €) sowie die Anpassungen der latenten Steuern (28,4 Mio. €)
aufgrund der Steuersatzinderung beigetragen. Vor allem die zweite Position hat Ein-

malcharakter.

Auf der anderen Seite wurde die Ertragslage des Konzerns durch folgende wesentliche
Einmalaufwendungen belastet: Die Einmalaufwendungen betreffen den Zinsaufwand
von 3,0 Mio. €, der durch die Verzogerung bei der Sachkapitalerh6hung entstanden ist,
Kosten, die im Zusammenhang mit der Erstellung des Bérsenprospektes (ca. 3,2 Mio. €)

angefallen sind, sowie Wertminderungen auf den Firmenwert in Hohe von 5,3 Mio. €.

4. FINANZLAGE

Hinsichtlich der Finanzlage im Berichtsjahr wird auf die Konzernkapitalflussrechnung

verwiesen.

Der Cashflow aus laufender Geschiftstitigkeit im Konzern betrigt 4,6 Mio. € (Vorjahr:
10,6 Mio. €), der Cashflow aus der Investitionstitigkeit liegt bei —14,3 Mio. € (Vorjahr:
-115,8 Mio. €) und der aus der Finanzierungstitigkeit belduft sich auf 11,0 Mio. € (Vor-
jahr: 111,3 Mio. €).

Der Cashflow aus operativer Geschiftstitigkeit ist um 6 Mio. € gegeniiber dem Vorjahr
gesunken. Dies ist unter anderem auf die Aufwendungen im Zusammenhang mit der
Erstellung des Borsenprospektes in Héhe von 3,2 Mio. € zuriickzufiihren.

Fiir die Anschaffung von Sachanlagevermégen und immateriellen Vermogenswerten
wurden 0,4 Mio. € eingesetzt. In die Sanierung von Immobilien wurden 15,2 Mio. €

investiert.
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Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit ist im Wesentlichen geprigt durch die Um-
finanzierung eines Darlehens bei der Valbonne Real Estate 7 B.V., planmif3ige Tilgun-
gen bei den bestehenden Darlehen sowie Kreditaufnahmen fiir die vorgenommenen

Investitionen.

Die liquiden Mittel des IMW Konzerns betragen zum Stichtag 13,7 Mio. € (Vorjahr:

8,5 Mio. €). Sobald die Verhaltnisse auf den Kapitalmérkten es wirtschaftlich zweckmiflig
erscheinen lassen, soll die Eigenkapitalbasis durch verschiedene Kapitalmafinahmen ver-
bessert werden. Hierzu hat die auflerordentliche Hauptversammlung am 22. Mai 2008 den
Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Wandelschuldverschreibungen

im Nennwert von bis zu 100 Mio. € auszugeben.

Die Steuerung der Finanzierung erfolgt durch die zentrale Finanzabteilung gemif3 den
von Vorstand und Aufsichtsrat gemeinsam verabschiedeten Richtlinien. Dabei erfolgt die
Darlehensgewédhrung fiir den Erwerb von Immobilien meist auf Non-Recourse-Basis, um
Haftungsrisiken fiir die IMW Immobilien AG zu minimieren. Um Zinserhohungsrisiken
zu begegnen, wurden bei langfristigen Darlehen entsprechende Zinssicherungsgeschafte
eingegangen. Durch Cashpools werden die Zahlungsvorgiange optimiert. Neben dem Ziel
der Verbesserung der Effizienz erméglicht das tibergreifende Finanzmanagement auch

die Sicherung der Liquiditit, iiber deren Entwicklung regelmaf3ig informiert wird.

Der Erwerb grofler Immobilienportfolios iiber die Ausgabe von Aktien ist aus der Sicht
des Vorstands sehr sinnvoll. Auf diese Weise konnen Transaktionen in zeitlicher Hinsicht
schneller abgeschlossen werden. Die Kosten dieser Vorgehensweise sind deutlich niedri-
ger als im Rahmen von Barkapitalerh6hungen. Schliefilich wird die Liquiditit geschont,

das Kreditrating verbessert und neue Aktionédrsgruppen hinzugewonnen.
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Die nachfolgende Ubersicht zeigt die gegeniiber dem Vorjahr eingetretenen Verinderun-

gen im Vermogensaufbau:

in TE 2007/2008 2006/2007 Verénd.
Langfristige Vermégenswerte

Als Finanzinvestition gehaltene

Immobilien 842.607 886.809 -44.202
Sachanlagen 737 570 167
At equity bewertete Beteiligungen 3 81 -78
Immaterielle Vermdgenswerte
einschlieBlich Firmenwerten 6.709 11.919 -5.210
Latente Steverforderungen 3 0 3
Derivative Finanzinstrumente 8.079 10.793 -2.714
Sonstige langfristige Vermégenswerte 295 0 295
858.433 910.172 -51.739

Kurzfristige Vermdgenswerte

Vorratsimmobilien 4.979 7.440 -2.461
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 4.433 2.682 1.751
Ertragsteuerforderungen 523 643 -120
Derivative Finanzinstrumente 98 0 98
Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteléquivalente 13.749 8.461 5.288
Sonstige finanzielle Vermégenswerte 13.497 7.105 6.392
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 1.275 489 786
38.554 26.820 11.734
Vermégenswerte, die als zur Verdu-
Berung gehalten klassifiziert werden 78.970 0 78.970
117.524 26.820 90.704
Summe Vermdgensgegenstinde 975.957 936.992 38.965

Die Bilanzsumme des IMW Konzerns zum 31. Mirz 2008 ist auf 976,0 Mio. € (Vorjahr:
937,0 Mio. €) gestiegen. Dies ist im Wesentlichen auf die Zunahme der als Finanzinvesti-
tion gehaltenen Immobilien bzw. der zur Verduflerung bestimmten Immobilien auf
921,6 Mio. € (Vorjahr: 886,8 Mio. €) sowie auf den Anstieg der sonstigen finanziellen
Vermogenswerte auf 13,5 Mio. € (Vorjahr: 7,1 Mio. €) zuriickzufiihren.

Durch die gemaf3 IAS 40 vorgenommene Bewertung unseres Immobilienbestandes ergab
sich ein Wertzuwachs von 20,5 Mio. € (Vorjahr: 39,8 Mio. €). Daneben fanden Investi-
tionen in Hohe von 15,4 Mio. € in als Finanzinvestition gehaltene Immobilien statt.
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in T€ 2007/2008 | 2006/2007 Verand. P'l%NZSTRUKTUR
in
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 15.200 8.200 7.000
Kapitalricklage 152.916 49.418 103.498 Aktiva Passiva Aktiva Passiva
Ricklage fir Marktbewertung 4.271 5.075 -804 936.992 975.957
Konzernbilanzgewinn 76.107 45.645 30.462
248.494 108.338 140.156 I
Anteile anderer Gesellschafter 12.843 10.457 2.386 —
o
261.337 118.795 142.542 5
° 5
&
Langfristiges Fremdkapital <
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 442.040 555.943 -113.903
Latente Steververbindlichkeiten 48.289 72.848 -24.559
Derivative Finanzinstrumente 1.038 0 1.038
491.367 628.791 -137.424
Kurzfristiges Fremdkapital ©° 3
o I
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 115.889 11.824 104.065 g 3 &
Rickstellungen 1.067 180 887 - ;
I =
Ertragsteuerverbindlichkeiten 9.285 8.835 450 2006,/2007 2007,/2008
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 10.805 6.847 3.958 - .
= Langfristige Vermégenswerte
Sonstige Verbindlichkeiten 19.938 161.720 -141.782 Kurzfristige Vermdgenswerte
156.984 189.406 -32.422  * Figenkapital
Langfristiges Fremdkapital
Verbindlichkeiten in Verbindung Kurzhristiges Fremdkanital
mit zur VerduBBerung gehaltenen ¢ P
Vermdgenswerten 66.269 0 66.269
223.253 189.406 33.847
Gesamtes Eigen- und Fremdkapital 975.957 936.992 38.965

Die immateriellen Vermégenswerte einschlieSlich Firmenwert sind von 11,9 Mio. € auf
6,7 Mio. € gesunken. Der bei der Ubernahme des Portfolios ,,PRIMA® im Jahr 2005 ge-
bildete Firmenwert in Héhe von 11,2 Mio. € wurde im Berichtszeitraum um 4,5 Mio. €
abgeschrieben. Der bei der Ubernahme des Portfolios ,Valbonne® im Jahr 2007 gebil-
dete Goodwill von 0,7 Mio. € wurde vollstindig abgeschrieben.

Die langfristigen Finanzderivate sind aufgrund der Zinsentwicklung auf 8,1 Mio. €

(Vorjahr: 10,8 Mio. €) zuriickgegangen.

Die Bilanzposition Vorratsimmobilien reduzierte sich auf 5,0 Mio. € (Vorjahr: 7,4 Mio. €).
Die Reduktion beruht zum einen auf dem Abverkauf von Immobilien, wobei ein Ergebnis
aus der VerdufSerung von 0,5 Mio. € erzielt wurde. Zum anderen wurden beim Bestand

Wertminderungen auf Basis zu erwartender Verkaufspreise von 0,6 Mio. € vorgenommen.
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261,3
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Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben sich auf 4,4 Mio. € (Vorjahr:
2,7 Mio. €) erhoht.

Die liquiden Mittel bzw. Zahlungsmitteldquivalente betragen zum 31. Mérz 2008
13,7 Mio. € und liegen iiber dem Vergleichswert des Vorjahres von 8,5 Mio. €. Die Ent-
wicklung dieser Position ist aus der Kapitalflussrechnung ersichtlich.

Die sonstigen finanziellen Vermogenswerte haben sich ebenfalls deutlich auf 13,5 Mio. €
(Vorjahr: 7,1 Mio. €) erhoht, was tiberwiegend auf Forderungen aus Sanierungskosten-
garantien von 3,2 Mio. € und Forderungen aus der Umfinanzierung von Darlehen von
2,6 Mio. € zuriickzufiithren ist.

Erstmals haben wir eine Bilanzposition ,,Vermogenswerte, die als zur Verauflerung gehal-
ten klassifiziert werden® aufgenommen. In dieser Position sind die Fair Values derjeni-
gen Immobilien zusammengefasst, die wir kurzfristig verauflern wollen. Dabei handelt es
sich vorwiegend um gewerblich genutzte Immobilien. Der Wertansatz betragt 79,0 Mio. €
(Vorjahr: 0 €).

Das Konzerneigenkapital hat sich vor allem durch die bereits erwéhnte Sachkapital-
erhohung auf 261,3 Mio. € (Vorjahr: 118,8 Mio. €) erhoht. Neben dem Anstieg des
gezeichneten Kapitals auf 15,2 Mio. € (Vorjahr: 8,2 Mio. €) zeigt sich dies insbesondere
bei der Kapitalriicklage, die zum Bilanzstichtag 152,9 Mio. € (Vorjahr: 49,4 Mio. €)
betrdgt. Durch die Ausgabe von 7,0 Mio. Aktien zu einem Preis von 15,73 € je Aktie
konnten iiber 103,1 Mio. € der Kapitalriicklage zugefiihrt werden.

Die Riicklage fiir Marktbewertung ging durch die Reduktion der Werte der Finanzderi-
vate um 0,8 Mio. € auf 4,3 Mio. € zuriick.

Durch die Verbesserung des Konzernergebnisses sind die angesammelten Ergebnisse auf
76,1 Mio. € (Vorjahr: 45,6 Mio. €) gestiegen. Parallel legt der Anteil anderer Gesellschafter
auf 12,8 Mio. € (Vorjahr: 10,5 Mio. €) zu.

Bei den Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten stehen im Laufe eines Jahres einige
Refinanzierungen an. Auflerdem sind die Verbindlichkeiten, die im Zusammenhang mit
zur Verduflerung gehaltenen Immobilien stehen, gesondert auszuweisen. Im Zuge dieser
Bilanzierungsvorschriften sind zum Bilanzstichtag die langfristigen Finanzverbindlich-
keiten mit 442,0 Mio. € (Vorjahr: 555,9 Mio. €) auszuweisen, die kurzfristigen Finanzver-
bindlichkeiten sind auf 115,9 Mio. € (Vorjahr: 11,8 Mio. €) gestiegen und die Verbind-
lichkeiten, die im Zusammenhang mit zur Verduflerung gehaltenen Immobilien stehen,
belaufen sich auf 66,3 Mio. €.

Die latenten Steuerverbindlichkeiten haben sich durch die Anpassung an die gednderten
Korperschaftsteuersitze auf 48,4 Mio. € (Vorjahr: 72,8 Mio. €) zurtickgebildet.

Die Riickstellungen haben sich auf 1,1 Mio. € (Vorjahr: 0,2 Mio. €) erhoht.
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Die Ertragsteuerverbindlichkeiten sind auf 9,3 Mio. € (Vorjahr: 8,8 Mio. €) gestiegen.
Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind auf 10,8 Mio. € (Vorjahr:
6,8 Mio. €) angewachsen.

Erstmals musste — bedingt durch die Zinsentwicklung - bei einigen Swaps eine Verbind-

lichkeit aus Finanzderivaten von 1,0 Mio. € (Vorjahr: 0 €) ausgewiesen werden.

Die sonstigen Verbindlichkeiten wurden insbesondere durch die Umbuchung der Kauf-
preisverbindlichkeit aus der Sachkapitalerhchung ,Valbonne® erheblich reduziert. Zum
Bilanzstichtag betragen diese nun 19,9 Mio. € (Vorjahr: 161,7 Mio. €). In dieser Summe
sind tiberwiegend Verbindlichkeiten aus der Umfinanzierung von Darlehen und sonsti-
gen Grundstiicksfinanzierungen von 8,3 Mio. € (Vorjahr: 42,2 Mio. €) sowie Verbindlich-
keiten gegeniiber nahestehenden Unternehmen von 3,4 Mio. € (Vorjahr: 4,1 Mio. €) und
Verbindlichkeiten aus Kaufpreiszinsen von 2,7 Mio. € (Vorjahr: 1,6 Mio. €) enthalten.

Auf einer aulerordentlichen Hauptversammlung am 22. Mai 2008 wurde beschlossen:

1. die bestehende Ermichtigung zur Ausgabe von Options- und Wandelschuldverschrei-
bungen und zum Ausschluss des Bezugsrechts (Beschluss der Hauptversammlung

vom 26. November 2007) aufzuheben und durch eine neue Erméchtigung zu ersetzen.

Die ordentliche Hauptversammlung der IMW Immobilien AG hatte am 26. November
2007 unter Tagesordnungspunkt 11 die Erméchtigung des Vorstands zur Ausgabe von
Options- und Wandelschuldverschreibungen und zur Gewdhrung von Options- bzw.
Wandlungsrechten fiir auf den Namen lautende Aktien der Gesellschaft mit einem
anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis zu 1.520.000 € durch Ausgabe
von bis zu 1.520.000 auf den Namen lautenden Stiickaktien nach naherer Mafigabe der
Options- bzw. Wandelanleihebedingungen nebst der Schaffung eines entsprechenden
bedingten Kapitals in Hohe von 1.520.000 € beschlossen.

Diese Ermiachtigung wurde bislang nicht ausgenutzt, daher soll eine neue Erméach-
tigung geschaffen werden, die der Gesellschaft in groflerem Umfang als bisher die
Ausgabe von Options- und Wandelschuldverschreibungen bzw. eine entsprechende

Kombination dieser Instrumente ermdglicht.

Nunmehr wurde der Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum
2. Mai 2013 einmalig oder mehrmals auf den Inhaber oder auf den Namen lautende
Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instru-
mente) (zusammen ,Schuldverschreibungen”) mit oder ohne Laufzeitbegrenzung
mit einem Gesamtnennbetrag von bis zu 100,0 Mio. € zu begeben und den Glaubi-
gern von Schuldverschreibungen Wandlungs- bzw. Optionsrechte fiir auf den Namen
lautende Stiickaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals
von insgesamt bis zu 6.760.000 € nach niherer Mafigabe der Emissionsbedingungen zu

gewdhren.

43



44

Konzernlagebericht | Nachtragsbericht | Risikobericht

2. das bestehende bedingte Kapital III aufzuheben und zur Bedienung von Wandlungs-
und/oder Optionsrechten aus Schuldverschreibungen oder dhnlichen Instrumenten

ein entsprechendes bedingtes Kapital 2008/1 zu schaffen.

3. dem Entwurf des Verschmelzungsplans vom 3. Mirz 2008 zwischen der IMW Immo-

bilien AG und der Straet Vastgoed N.V,, Eindhoven, Niederlande, zuzustimmen.

Am 3. Mérz 2008 hatten Vorstand und Aufsichtsrat der IMW Immobilien AG und der
Vorstand der Straet Vastgoed N.V. beschlossen, die IMW Immobilien AG im Wege der
Verschmelzung durch Aufnahme in die Rechtsform einer Europdischen Gesellschaft
(Societas Europaea, SE) zu iiberfithren. Dabei soll die Straet Vastgoed auf die IMW AG
verschmolzen werden, die im Zuge der Verschmelzung die Rechtsform einer SE

annimmt.

Einzelne Aktiondre haben Anfechtungsklagen erhoben. Die Umsetzung wird sich

voraussichtlich um einige Monate verzogern.

Am 11. Juli 2008 teilte die Gesellschaft mit, dass Herr Dr. Schulten, Vorstandsmitglied
der IMW AG, zum 31. August 2008 aus dem Unternehmen ausscheiden wird.

Am 15. Juli 2008 wurde ein Beteiligungskaufvertrag tiber die restlichen Geschiftsanteile
(10 %) an der Aircargo Logistics Center Langenhagen Grundstiicksverwaltungs GmbH

geschlossen, der noch unter dem Vorbehalt der Zustimmung des Aufsichtsrats steht.

Der Vorstand einer borsennotierten Aktiengesellschaft ist gemaf3 § 91 AktG verpflichtet,
ein Risikomanagementsystem zu installieren und stindig der laufenden Entwicklung

anzupassen.

Jede unternehmerische Tatigkeit ist mit Risiken und Chancen verbunden. Unter Risiko
wird allgemein die Méglichkeit ungiinstiger zukiinftiger Entwicklungen verstanden,
durch die das tatsichliche Resultat einer unternehmerischen Aktivitat von dem erwar-
teten Ergebnis abweicht. Normale Risiken beinhalten Schadensgefahren, bei denen
das Vermogen unmittelbar gemindert wird. Das spekulative Risiko umfasst dagegen
diejenigen Ereignisse, die sich durch unternehmerisches Handeln vermégensmindernd

oder vermogensmehrend (Chancen) auswirken.

Unternehmerische Risiken konnen nicht vermieden werden, sie sollen allerdings frith-
zeitig erkannt und tiberwacht werden. Art und Umfang des Risikomanagements defi-
nieren sich dabei durch die Grofle und Komplexitit des Unternehmens sowie durch

die branchenspezifischen Risikopotenziale, denen unsere Gesellschaft ausgesetzt ist.
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Im Jahr 2004 wurde ein Risikomanagementhandbuch erarbeitet und darin die Ziele und
Methoden festgelegt. In den Folgejahren wurde dieses Handbuch stindig auf die jewei-
ligen Erfordernisse ausgerichtet. Risikorelevante Kennzahlen werden laufend tiberpriift
und die Grenz- bzw. Schwellenwerte fiir die gednderten Unternehmensbedingungen neu
definiert. Dariiber hinaus wird stindig die Liste der Einzelrisiken analysiert und um neu
identifizierte Risiken ergénzt. Insbesondere im Geschiftsjahr 2006/2007 erfuhren die
Kennzahlensysteme eine kontinuierliche Ausweitung und werden zukiinftig noch detail-
lierter ausgebaut. Fiir die Integration des Portfolios ,,Valbonne“ wurde eine Beratungs-

gesellschaft damit beauftragt, ein geeignetes Reportingsystem zu erarbeiten.

Im Zuge der Erstellung des Borsenprospektes wurde die Risikosituation der IMW Immo-
bilien AG erneut umfassend analysiert. Dabei wurde zwischen markt- und branchen-
spezifischen Risiken, Risiken der Geschéftstatigkeit, solchen aus rechtlichen und regula-

torischen Rahmenbedingungen und sonstigen spezifischen Risiken unterschieden.

Markt- und branchenspezifische Risiken

Die Geschiftstitigkeit der IMW Gruppe konzentriert sich neben den Bereichen Port-
folio-, Asset- und Property-Management auf den Erwerb und die anschlieflende Vermie-
tung von Immobilien resp. Immobilienportfolios. Das Geschiftsmodell hingt daher von
der Moglichkeit ab, geeignete Immobilien mit Wertschopfungspotenzial zu erwerben.
Somit kommt es auf die bauliche Substanz, die Entwicklungsfihigkeit und weitere wert-
beeinflussende Faktoren wie z. B. erzielbare Mieterldse, Lage und Standortqualitit sowie
Bonitit des Mieters an.

Weiterhin gibt es eine Reihe von der IMW Gruppe nicht beeinflussbarer vorherrschen-
der Marktbedingungen (Wirtschaftswachstum, Inflation, Zinsniveau). Diese nehmen

erheblichen Einfluss auf Erwerbsmaglichkeiten, -zeitpunkte und erzielbare Preise. Dies
ist deshalb von Bedeutung, da attraktive Renditen meist nur bei antizyklischem Investi-

tionsverhalten erzielbar sind.

Hinzu kommt der verstirkte Wettbewerb durch in- und auslidndische Investoren, der vor
allem das Preisniveau fiir Immobilien beeinflusst. Dies ist fiir die Verkduferseite sicher-

lich von Vorteil, jedoch eher ungiinstig einzuschitzen, wenn ein Portfolio aufzubauen ist.

Die IMW AG benétigt umfangreiche finanzielle Mittel, die sie fiir den Erwerb von Im-
mobilien verwendet. Mit steigendem Zinsniveau erh6hen sich die Finanzierungskosten.
Dagegen lassen sich die Mieteinnahmen nicht in gleicher Weise steigern. Zur Reduzie-
rung des Zinssteigerungsrisikos werden laufzeitkongruente Sicherungsmechanismen
wie Swaps oder Caps abgeschlossen. Es kann aber nicht ausgeschlossen werden, dass die
vorgesehenen Sicherungsinstrumente nur teilweise greifen und die Verlangerung bzw.
der Neuabschluss auslaufender Finanzierungen zu deutlich ungiinstigeren Konditionen
erfolgen miissen. Dazu verweisen wir auch auf unsere Ausfithrungen unter Punkt 8
Prognosebericht.
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Der Wert der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wurde zum Bilanzstichtag
ermittelt. Der Wert dieses Immobilienbestandes héngt wesentlich von der Entwicklung
des Immobilienmarktes, dem Wettbewerb zwischen den Investoren, den Finanzierungs-
bedingungen, der konjunkturellen Lage und der demographischen Entwicklung ab.
Dariiber hinaus kann sich auch die Anderung der Sozialstruktur eines Stadtviertels

unvorteilhaft auswirken.

Als Bestandshalter von Wohnimmobilien miissen wir die demographische Entwicklung,
die Entwicklung der Anzahl der Haushalte und die Anderungen des Wohnverhaltens der
Mieter beobachten. Wir versuchen alle diese Faktoren bei dem Erwerb von Immobilien

einzubeziehen.

Risiken der Geschaftstétigkeit

Héufig sind Immobilien haltende Gesellschaften verpflichtet, neben Zins- und Tilgungs-
leistungen weitere Verpflichtungen einzugehen. Beispielsweise sollen der Wert der
beliehenen Immobilien und die Darlehensvaluta in einem bestimmten Verhiltnis (LTV)
zueinander stehen. Sobald derartige Kennzahlen nicht eingehalten werden, er6ffnen die
Kreditvertrige den Kreditgebern die Moglichkeit zu Anpassungen oder zur Kiindigung
der gewihrten Darlehen. Wir verweisen dazu auch auf Punkt 8 Prognosebericht. Deshalb
bedarf es eines umfassenden Systems, um die entsprechenden Kriterien aufzubereiten
und deren Entwicklung in naher und ferner Zukunft aufzuzeigen, um gegebenenfalls
reagieren zu konnen. Diese Mafinahmen konnen sich auf die Erh6hung der Mieteinnah-
men oder die Reduzierung des Leerstandes erstrecken, aber auch der Wert der Immo-
bilien ist von grofier Bedeutung, der durch Modernisierungs- und Instandsetzungsmaf3-

nahmen beeinflusst werden kann.

Fiir die angestrebte Wertschopfung ist die effiziente Verwaltung des Immobilienbestan-
des ein entscheidender Faktor. Unter Beachtung mietrechtlicher Beschrinkungen kommt
der Verringerung des Leerstandes und der Steigerung der Mieteinnahmen eine grofie
Bedeutung zu. Dabei miissen marktgerechte Wohnungen, Marketing- und Werbemaf3-
nahmen sowie ein auf Mietinteressenten zugeschnittenes Angebot eine ausreichende
Nachfrage erzeugen. Bestehende Mietverhiltnisse miissen gepflegt und die Mieterbin-

dung verstarkt werden.

Die Flidchen des IMW Konzerns sind zu tiber 80 % an Wohnungsmieter vermietet. Dabei
ist bereits eine erhebliche Risikostreuung gegeben, da der einzelne Mietvertrag — gemes-
sen am Gesamtvolumen - nur einen geringen Anteil hat. Der Zahlungsausfall einzelner

Mieter wirkt sich somit nicht gravierend auf das Gesamtergebnis aus.

Durch aufwendige und sachgerechte Investitions- und Sanierungsmafinahmen befinden
sich unsere Wohnungsbestinde tiberwiegend in einem guten Zustand, so dass hohe
Mietausfille in Folge von Leerstand weitgehend ausgeschlossen werden kénnen. Auch
zukiinftig miissen entsprechende Mittel fiir Modernisierung und Standardverbesserung

bereitstehen, um den steigenden Anspriichen an Wohnraum gerecht zu werden.
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In einer eigenen Vermietungsgesellschaft werden alle Mafinahmen koordiniert, die dazu
beitragen sollen, leerstehende Wohnungen ziigig wieder zu vermieten. Dabei setzen die
Mafinahmen sehr frith ein; in aller Regel werden bereits bei dem Erhalt der Kiindigung

entsprechende Vermietungsaktivititen gestartet.

Dies gilt im gleichen Mafie fiir den Bereich der gewerblichen Mieter. Hinzu kommt, dass
durch ein konsequentes Forderungsmanagement ungiinstige Entwicklungen friihzeitig

erfasst und Reaktionsmafinahmen rechtzeitig eingeleitet werden konnen.

Erwerb von Immobilien

Naturgemaf3 besteht fiir den Geschiftsbetrieb der IMW AG bzw. ihrer Tochtergesell-
schaften ein wesentliches Risiko im Erwerb neuer Immobilien. Diese kénnen sich durch
den Standort, spezifische Objekteigenschaften sowie technische und wirtschaftliche
Risiken ergeben.

Standortrisiken konnen sich aus der Néihe zu Gefahrdungspotenzialen, Auflagen der
Bebauungspldne und verkehrstechnischen Erschliefungen ergeben. Spezifische Objekt-
eigenschaften kénnen aus der Baugenehmigung, der vorhandenen Bausubstanz oder
Ausstattung abgeleitet werden. Aber auch der aktuelle Vermietungsstand, die Mieter-
struktur und -fluktuation, Miethohe etc. sind wichtige Parameter.

Mithilfe von Checklisten, Expertisen und Cashflow-Analysen werden mogliche Risiko-
quellen aufgespiirt und bei der Kaufpreisfindung berticksichtigt. Zudem werden profes-
sionelle Berater, Sachverstindige und Immobilienspezialisten beauftragt, die jeweiligen
Bestidnde sorgfiltig zu untersuchen. Ohne entsprechende Analysen wird kein Erwerb
getatigt.

Nachdem alle Fakten zusammengetragen wurden, erfolgt eine wirtschaftliche Analyse.
Diese ermittelt aus erwarteten Mieteinnahmen und Nebenkosten, Investitionsbedarf so-

wie Zins- und Tilgungsleistungen eine monatliche/jéhrliche Cashflow-Darstellung. Diese
fithrt zu einem Renditewert, der unseren Ertragskennziffervorstellungen entsprechen

muss, damit es zu einem Erwerb kommt.

Rechtliche und regulatorische Rahmenbedingungen

Der deutsche Immobilienmarkt ist von einer stindigen Verdnderung der gesetzlichen,
insbesondere der mietrechtlichen, steuerrechtlichen und umweltrechtlichen Rahmen-
bedingungen geprigt. Diese bewirken hiufig eine Anderung der Entscheidungsparameter
der Marktteilnehmer. So kénnen sich durch die steuerrechtliche Behandlung von Wohn-
eigentum oder die Einfithrung von Zinsschranken und die Neuregelung der gewerbesteu-

errechtlichen Hinzurechnungstatbestdnde negative Auswirkungen ergeben.
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Bei den eingesetzten Mietvertrdgen und der Verwaltung der Mietverhéltnisse sehen wir
nur ein geringes Risikopotenzial, da wir unsere Formulierungen und Vertragsinhalte an
einer langjahrigen, gefestigten Rechtsprechung ausgerichtet haben. Die Uberpriifung der
Vereinbarungen obliegt den mit der Verwaltung der Bestinde beauftragten Mitarbeiter-

innen und Mitarbeitern, die in regelméfligen Abstdnden entsprechend geschult werden.

Insbesondere die steuerlichen Risiken aus der Gesellschafterfremdfinanzierung, die eine
Reduktion der Abzugsfihigkeit von Darlehenszinsen mit sich bringt, bereiten Immo-
bilienunternehmen erhebliches Kopfzerbrechen. Dies gilt auch fiir die Einfithrung der
Zinsschranke nach § 4 h EStG. Danach ist ein negativer Saldo aus Zinsertragen und
-aufwendungen steuerlich nur in Hohe von bis zu 30 % des Gewinns vor Zinsen, Steuern
und Abschreibungen abziehbar. Da die Voraussetzungen pro Betrieb gepriift werden,
werden wir durch die Aufteilung der Portfolios auf insgesamt 40 Immobilien haltende

Gesellschaften davon nicht so stark betroffen sein.

Weitere Risiken konnen sich aus der Verletzung von behordlichen Auflagen, der Nichter-
fullung der Anforderungen fir 6ffentliche Fordermittel, der Verletzung von Bestimmun-

gen zum Schutz von Kundendaten oder Daten von Geschiftspartnern ergeben.

Allgemeine Risiken

Die IMW Gruppe trégt das Risiko, dass die in ihrem Eigentum befindlichen Grund-
stiicke und Gebédude mit Altlasten, Bodenverunreinigungen oder anderen schiadlichen
Substanzen belastet sein kénnen und dass deren Beseitigung erhebliche Kosten verur-
sachen kann. Auch wertbeeinflussende Auswirkungen oder immaterielle Schiaden kon-
nen entstehen. Signifikante Umweltrisiken in den bestehenden Portfolios konnten im
Rahmen der zahlreichen Untersuchungen und Begutachtungen nicht festgestellt werden.
Durch entsprechende technische Gutachten sowie vertragliche Regelungen beim Ankauf
von Immobilien werden Risiken aus diesem Bereich so weit wie mdglich vermieden.
Anzeichen von bislang unbekannten Risiken haben sich im Berichtszeitraum nicht

ergeben.

Der Erfolg der IMW Gruppe hingt wesentlich von dem Einsatz und dem Wissen ihrer
Mitarbeiter und Fithrungskrifte ab. Sollten einige Mitarbeiter ausscheiden, so hitte dies
einen entsprechenden Know-how-Verlust sowie den Verlust von Kontakten und Bezie-
hungen zur Folge. Durch intensive Weiterbildung, durch attraktive Arbeitsplatzgestaltun-
gen sowie ein Aktienoptionsprogramm versucht die Gruppe, die Mitarbeiter langfristig

an das Unternehmen zu binden.

Die klassischen Risiken, die in Zusammenhang mit der Nutzung und Vermietung von
Immobilien bestehen, werden in angemessenem Umfang durch entsprechende Versiche-
rungen (z. B. Feuer, Wasser, Sturm, Haftpflicht, Umweltgefahren) abgedeckt. Weiterhin
wurden eine D+O-Versicherung und Betriebshaftpflichtversicherungen abgeschlossen,
so dass der Versicherungsschutz als ausreichend angesehen werden kann. Wir haben

unsere gesamte Versicherungsstruktur einer umfassenden Revision unterzogen.
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Gegenwirtig nutzen internationale Investoren — vor allem aus Skandinavien - die aktu-
elle Marktsituation, um in Deutschland Immobilien zu erwerben. Nach deren Ein-
schitzung sind die Immobilienmieten und -preise immer noch auf einem attraktiven
Niveau. Allerdings waren bereits deutliche Kaufpreissteigerungen festzustellen. Das
Angebot von Immobilien ist nach wie vor grof3. Insbesondere wird erwartet, dass auch
zukiinftig verstirkt Immobilienpakete aus dem 6ffentlichen Sektor angeboten werden.

Allerdings hat die sog. Subprime-Krise in den vergangenen Monaten wegen der damit
verbundenen begrenzten Verfiigbarkeit von Fremdkapitalmitteln das Transaktions-
geschehen nahezu zum Erliegen gebracht. In jiingster Zeit sind erste Anzeichen einer
zuriickhaltenden Bereitschaft von Kreditinstituten zu erkennen, dem Immobilienmarkt

wieder Finanzmittel zur Verfiigung zu stellen.

Dies betrifft derzeit auch die Finanzierung des Teilportfolios, welches zum 15. Juli 2008
mit einem Teilbetrag von 34,125 Mio. € zur Prolongation aussteht. Derzeit stehen wir
hier in aussichtsreichen Verhandlungen mit den Kreditgebern, die Tranche zu prolongie-
ren, und gehen davon aus, dass eine jeweils halftige Riickfithrung und Prolongation des
Darlehens bis zum Jahresende durchgefiihrt wird.

Im Bereich des Teilportfolios ,, Austerlitz* sind die mit der finanzierenden Bank ver-
einbarten Covenants aus dem Kreditvertrag der IMW Austerlitz Beteiligungen GmbH,
Berlin, derzeit nicht voll eingehalten, so dass die Bank das grundsitzlich erst langfristig
zu tilgende Darlehen, das zum Bilanzstichtag mit 28.618 T€ valutiert, vorfristig zuriick-
fordern kann. Wir haben in Bezug auf das Teilportfolio ,, Austerlitz“ bereits Gesprache
mit den Banken dahingehend aufgenommen, eine fiir beide Seiten gegebenenfalls durch
die Stellung von Zusatzsicherheiten akzeptable Losung zu finden. Eine Filligstellung

des Darlehens ist derzeit aufgrund der aussichtsreichen Verhandlungen sowie der erfolg-
versprechenden Neuvermietungen seitens der Bank nicht zu erwarten. Zudem hat die
IMW Austerlitz Beteiligungen GmbH die Méglichkeit, durch Riickfithrung eines Teils
des Darlehens die Einhaltung der Covenants wiederherzustellen.

Dariiber hinaus wurden bei der Valbonne Real Estate 7 B.V. und der Valbonne Real Estate
10 B.V. von der finanzierenden Bank Einwéinde in Bezug auf die Einhaltung der Anzeige-
pflichten aus den Darlehensvertrigen, valutierend zum Stichtag mit 19.800 T€, geltend
gemacht. Diese Einwendungen werden von uns nicht anerkannt. Wir gehen davon aus,
dass die mit der Bank beziiglich des Nachweises der Erfiillung der Anzeigepflichten ge-

fithrten Gespréche zu einem positiven Abschluss gebracht werden konnen.

Eine Haftung der IMW AG selbst aus den oben genannten Objektfinanzierungen besteht
nicht. Sollten allerdings die eingeleiteten Verhandlungen mit den Banken nicht erfolg-
reich sein, wiren die betroffenen Tochtergesellschaften ohne Unterstiitzung der IMW AG
nicht in der Lage, ihren Zahlungsverpflichtungen nachzukommen. Dies kénnte die

Liquidititslage negativ beeinflussen.
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Dariiber hinaus priift der Vorstand die Moglichkeit einer Verduflerung von Immobilien,
die die gewiinschte Rendite nicht zeitnah erreichen oder die der regionalen Ausrich-
tung des Konzerns nicht entsprechen. Durch diese gezielten Desinvestments wird dem
Konzern die fiir die renditeorientierte Weiterentwicklung des Bestandes notwendige

Liquiditat zur Verfiigung gestellt und die Verschuldungsquote weiter gesenkt.

In diesem schwierigen Umfeld hat der IMW Konzern seine unternehmerischen Ziele nur
teilweise erfolgreich umsetzen kénnen und zunichst die Konsolidierung der erworbenen
Immobilienbestinde weiter vorangetrieben. Gegenwirtig werden die Moglichkeiten der
Zusammenarbeit mit anderen Investorengruppen untersucht, die gegebenenfalls mit einer
entsprechenden Kapitalbeteiligung unterlegt werden sollen. Auflerdem werden die Chan-
cen von Kapitalerh6hungsmafinahmen analysiert, die ziigig umgesetzt werden kénnen, da
mit der Erstellung des Borsenprospektes bereits erhebliche Vorarbeit geleistet wurde.

Das Ergebnis ist aufgrund der sehr schwer zu beurteilenden Entwicklung bei den Immo-
bilienwerten, Finanzderivaten und sonstigen auflergewohnlichen Einfliissen nur grob
einzuschdtzen. Wir erwarten fiir die nachsten zwei Geschiftsjahre eine Verbesserung des

operativen Ergebnisses.

Die IMW Immobilien Aktiengesellschaft hat gemaf § 312 AktG tiber die Geschiftsbe-
ziehungen mit den herrschenden Unternehmen oder einem mit ihnen verbundenen

Unternehmen einen Abhingigkeitsbericht zu erstellen.

Seit dem 12. August 2003 befanden sich 94,73 % der Aktien der IMW AG in der Hand
der Watermark CH AG, Zug, Schweiz, die wiederum ein Tochterunternehmen der
Watermark Holdings Ltd., London, ist. An dieser hélt die Warwick Square Ltd., London,
eine Beteiligung von {iber 93 %, welche ihrerseits eine 100 %-ige Tochtergesellschaft des

Warwick Square Trusts (UK) ist, einer groffen Immobilienfondsgesellschaft im Streubesitz.

Durch die Kapitalerh6hungen ist der Anteil der Watermark CH AG auf etwa 44,3 %

zuriickgegangen.

Die Watermark Holdings Ltd., St. Helier, Jersey, gewdhrt der IMW AG insgesamt Darle-
hen tiber 3,1 Mio. €, die bis Juni 2007 mit 6,8 % p.a. und danach mit 8,0 % p.a. verzinst
werden. Diese Darlehen wurden am 31. Mirz 2008 an die CIF 1 Asset GmbH & Co. KG
abgetreten.
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Dariiber hinaus umfasst der Abhingigkeitsbericht auch Rechtsgeschifte unserer Toch-
tergesellschaften wie z. B. der IMW Autarke Immobilien Matrix GmbH, IMW Prima
GmbH, IMW Wohnen & Services Immobilien GmbH sowie weiterer Tochtergesellschaf-
ten der Watermark CH AG bzw. deren verbundener Unternehmen. In diesen Bereichen
fand zum Teil ein umfangreicher Leistungstransfer statt, der vorwiegend Verwaltungs-
und andere Dienstleistungsaufgaben umfasste. Alle Vereinbarungen wurden zu marktiib-
lichen Konditionen getroffen und durchgefiihrt.

»Der Vorstand erklirt, dass die IMW Immobilien Aktiengesellschaft, Berlin, nach den
Umstdnden, die ihm in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die jeweiligen Rechtsge-
schifte vorgenommen oder Mafinahmen getroffen oder unterlassen wurden, bei jedem
Rechtsgeschift eine angemessene Gegenleistung erhielt und dadurch, dass die Maf3-

nahmen getroffen oder unterlassen wurden, nicht benachteiligt war.”

Gemifl dem Ubernahmerichtlinie-Umsetzungsgesetz ist im Lagebericht bzw. im Konzern-
lagebericht fiir das Geschiftsjahr vom 1. April 2007 bis zum 31. Mirz 2008 Folgendes zu
berichten:

Das Grundkapital der IMW Immobilien Aktiengesellschaft betrdgt zum 31. Marz 2008
15,2 Mio. € und ist eingeteilt in 15.200.000 Namensaktien (Aktien ohne Nennbetrag),
so dass sich rechnerisch ein Nennwert pro Aktie von 1 € ergibt. Samtliche Aktien sind

vollstindig eingezahlt.

Beschrinkungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen, bestan-
den, soweit dem Vorstand der Gesellschaft bekannt ist, zum 31. Mirz 2008 nicht.

Am Kapital ist direkt oder indirekt mit mehr als 10 % der Stimmrechte beteiligt die
Watermark CH AG, Zug, Schweiz, und deren Gesellschafterin, die Watermark Holdings
Ltd., St. Helier, Jersey. An dieser hélt die Warwick Square Ltd., St. Helier, Jersey, eine
Beteiligung von tiber 93 %, welche ihrerseits eine 100 %-ige Tochtergesellschaft des War-

wick Square Trusts, St. Helier, Jersey ist.

Weiterhin ist mit mehr als 10 % der Stimmrechte beteiligt: Herr Th. J. Moeskops, Eindho-
ven, Niederlande, und Herr H. P. C. M. van de Moesdijk, Eindhoven, Niederlande, sowie
die swisspartners AG, Ziirich, Schweiz.

Auf der Hauptversammlung vom 1. Juli 2004 wurde die Umstellung auf Namensaktien
beschlossen. Dariiber hinaus wurde in der neuen Satzung vorgesehen, dass zwei Aktien
das Recht beinhalten, je einen Aufsichtsrat zu benennen. Eine dieser Aktien hélt die
Watermark CH AG, Zug, Schweiz, die zweite Aktie hilt die VERMAR Verwaltungs- und
Marktstudien AG, Ziirich, Schweiz. Weitere Aktien mit Sonderrechten sind nicht ausge-
geben worden.

51



52

Konzernlagebericht | Berichterstattung

Stimmbindungsvereinbarungen zwischen Arbeitnehmeraktiondren sind nicht vereinbart
worden. Auch andere Stimmrechtskontrollen von Arbeitnehmern, die am Kapital betei-

ligt sind, bestehen nicht.

Vorstinde sind entsprechend den gesetzlichen Regelungen der §$ 84, 85 AktG zu bestel-
len und abzuberufen. Anderungen der Satzung erfolgen gemif} §§ 133, 179 AktG.

Der Vorstand ist befugt, in Hohe des genehmigten Kapitals mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats 7.600.000 neue Aktien auszugeben. Auf die Erlduterungen im Anhang zum

Eigenkapital wird verwiesen.

Wesentliche Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels in Folge
eines Ubernahmeangebotes stehen, wurden wie folgt vereinbart:

Im Falle eines Ubernahmeangebots bzw. eines Change of Control sehen die Bestimmun-

gen des Aktienoptionsplans 2005 folgende Sonderregelung vor:

Die Bestimmungen der Bezugsrechte diirfen festlegen, dass die Bezugsrechte auch bereits
vor Ablauf der Wartezeit innerhalb einer angemessenen Frist nach Eintritt eines Change
of Control ausgetibt werden diirfen, sofern fiir diesen Fall eine Erfiillung durch Barzah-
lung bestimmt ist. Die Bestimmungen der Bezugsrechte diirfen ferner vorsehen, dass die
Bezugsrechte nach Eintritt eines Change of Control auch wihrend der Wartezeit binnen
angemessener Frist einseitig von der Gesellschaft gegen Barzahlung in Hohe der Diffe-
renz zwischen dem Ausiibungspreis und dem Schlusskurs der Aktie der Gesellschaft im
XETRA-Handel (oder in einem an dessen Stelle tretenden funktional vergleichbaren
Nachfolgesystem) am letzten Bérsenhandelstag vor dem Tag der Kiindigung (Abgabe der

Kiindigungserklarung) gekiindigt werden konnen.

Die Bestimmungen der Bezugsrechte sehen vor, dass die Bezugsberechtigten verpflichtet
sind, die Bezugsrechte an den Bieter (im Sinne des WpUG) zu iibertragen, der ein frei-
williges Ubernahmeangebot oder ein Pflichtangebot auf simtliche ausstehende Aktien
der Gesellschaft abgibt, sofern der fiir die Ubertragung der Bezugsrechte angebotene
Preis je Bezugsrecht mindestens der Differenz zwischen dem Ausiibungspreis und dem
fiir den Erwerb der ausstehenden Aktien je Aktie angebotenen Preis (einschliefilich

etwaiger Preiserh6hungen) entspricht.

Eine Anhebung der Vorstandsgehilter im Falle eines Change of Control ist nicht vorge-

sehen.

Entschidigungsvereinbarungen fiir den Fall eines Ubernahmeangebotes wurden mit den

Mitgliedern des Vorstandes oder mit Arbeitnehmern nicht getroffen.
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Erginzend wird auf die Ausfithrungen zum Eigenkapital im Anhang unter Ziffer II1.3

verwiesen.

In einigen Darlehensvertragen, die Tochterunternehmen abgeschlossen haben, sind Re-
geln zu einem Change of Control enthalten. Danach bestehen Informations- und Kiin-
digungsrechte der finanzierenden Banken, wenn es auf der Ebene der SPVs bzw. der
Muttergesellschaft zu entsprechenden Anderungen auf der Gesellschafterseite kommt.

Die Mitglieder des Vorstandes erhalten fiir ihre Tétigkeit ein Grundgehalt sowie Sachbe-
ziige in Form von Uberlassung von Kraftfahrzeugen und Altersvorsorgeleistungen.

Herrn Eckhard Rodemer wurde ein Darlehen in Hohe von nominal 60 T€ ab 1. Februar
2005 fiir einen Zeitraum von drei Jahren gewahrt. Das Darlehen ist unverzinslich und
wird, sofern Herr Rodemer nach zw6lf Monaten noch in einem ungekiindigten Dienst-
verhiltnis bei der IMW Immobilien AG als deren Vorstandsvorsitzender steht, zu einem
Drittel erlassen. Sofern dieselben Voraussetzungen nach zwei bzw. drei Jahren weiterhin
vorliegen, wird ein weiteres Drittel und nach drei Jahren das letzte Drittel erlassen. Der
Buchwert zum 31. Méarz 2008 betrug 0 T€.

Daneben erhalten die Mitglieder des Vorstands eine variable Vergiitung nach Mafigabe
eines vom Aufsichtsrat festzulegenden Zielkatalogs in Hohe von 25 % bis 30 % der fixen
Komponente.

Auflerdem wurden an Vorstandsmitglieder 440.000 Aktienoptionen ausgegeben. Hier wird

auf die Erlduterungen zum Aktienoptionsplan im Anhang unter Tz. VL1 verwiesen.

Stimmrechtsmitteilungen

Die Watermark CH AG, Zeughausgasse 9a, CH-6301 Zug, Schweiz, hat uns am 19. Sep-
tember 2007 mitgeteilt, dass sie am 13. September 2007 die Schwellen von 50 % und von
75 % der Stimmrechte an der IMW Immobilien AG unterschritten hat. Die Beteiligung
der Watermark CH AG betragt zum 31. Mérz 2008 44,3 %.

Die Watermark Holdings Ltd., St. Helier, Jersey, teilte uns am 19. September 2007 mit,
dass ihre Stimmrechtsanteile an der IMW Immobilien AG am 13. September 2007 die
Schwellen von 50 % und 75 % unterschritten haben und seitdem 49,7 % betragen. Davon
sind der Watermark Holdings Ltd. geméf3 § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG 44,3 % von ihrer
Tochtergesellschaft, Watermark CH AG, Zug, Schweiz, zuzurechnen. Weitere 5,4 % sind
ihr gemif’ § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG von ihrer Tochtergesellschaft OFM Immobilien-

beteiligungen GmbH, Stresemannstr. 74, Berlin zuzurechnen.
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Gleichzeitig wurde mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Muttergesellschaft der
Watermark Holdings Ltd., der Warwick Square Ltd., St. Helier, Jersey, an der IMW Immo-
bilien AG am 13. September 2007 die Schwellen von 50 % und 75 % unterschritten hat
und seitdem 49,7 % betrigt. Davon sind der Warwick Square Ltd. geméf3 § 22 Abs. 1, S. 1,
Nr. 1 WpHG 49,7 % von ihrer Tochtergesellschaft Watermark Holdings Ltd. zuzurechnen.

Uberdies wurde mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Muttergesellschaft der War-
wick Square Ltd., des Warwick Square Trusts, St. Helier, Jersey, an der IMW Immobilien
AG am 13. September 2007 die Schwellen von 50 % und 75 % unterschritten hat und
seitdem 49,7 % betrigt. Davon sind dem Warwick Square Trust gemaf3 § 22 Abs. 1, S. 1,
Nr. 1 WpHG 49,7 % von seiner Tochtergesellschaft Warwick Square Ltd. zuzurechnen.

Die OFM Immobilienbeteiligungen GmbH, Stresemannstr. 74, 10963 Berlin hat uns am
19. September 2007 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am 13. September 2007 die
Schwelle von 10 % unterschritten hat und seitdem 5,4 % betrigt. Davon sind der OFM
Immobilienbeteiligungen GmbH gemaf3 § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG 1,6 % von der

Wertbau GmbH, Stresemannstr. 74, 10963 Berlin zuzurechnen.

Die Thuraya Value Growth REIT AG, CH-6304 Zug, Schweiz, hat uns am 19. September
2007 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am 13. September 2007 die Schwelle von 3 %

unterschritten hat und seitdem 2,5 % betrégt.

Gleichzeitig wurde mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil ihrer Muttergesellschaft, der
Thuraya Foundation for Arts and Sciences, FL-9490 Vaduz, Liechtenstein, ebenfalls die
Schwelle von 3 % unterschritten hat und seitdem 2,5 % betragt. Davon sind der Thuraya
Foundation for Arts and Sciences gemaf3 § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG 2,5 % zuzurechnen.

Herr H. P. C. M. van de Moesdijk, NL-5644 Eindhoven, Niederlande, teilte uns am
19. September 2007 mit, dass am 13. September 2007 sein Stimmrechtsanteil an der
IMW Immobilien AG die Schwellen von 3 %, 5 % und 10 % iiberschritten hat und
seitdem 14,6 % betragt.

Herr Th. J. M. Moeskops, NL-5611 Eindhoven, Niederlande, teilte uns am 19. September
2007 mit, dass am 13. September 2007 sein Stimmrechtsanteil an der IMW Immobilien
AG die Schwellen von 3 %, 5 % und 10 % tiberschritten hat und seitdem 14,6 % betrégt.

Herr M. Boekhoorn, NL-6721 Benekom, Niederlande, teilte uns am 19. September 2007
mit, dass am 13. September 2007 sein Stimmrechtsanteil an der IMW Immobilien AG die
Schwelle von 3 % tiberschritten hat und seitdem 4,9 % betrégt.

Herr D. G. van Riemsdijk, London, Grof3britannien, teilte uns am 19. September 2007
mit, dass am 13. September 2007 sein Stimmrechtsanteil an der IMW Immobilien AG die
Schwellen von 3 %, 5 % und 10 % tiberschritten hat und seitdem 10,3 % betriagt.
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Am 30. November 2007 teilte uns Herr D. G. van Riemsdijk mit, dass sein Stimmrechts-
anteil an der IMW Immobilien AG die Schwellen von 3 %, 5 % und 10 % unterschritten
hat und seitdem 0 % betrégt.

Mit gleichem Datum teilte uns die swisspartners AG, CH-8022 Ziirich, Schweiz, mit, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der IMW Immobilien AG am 27. November 2007 die Schwellen
von 3 %, 5 % und 10 % tberschritten hat und seitdem bei 10,3 % liegt.

Am 10. Dezember 2007 teilte Herr Rainer H. Moser, CH-8703 Erlenbach, Schweiz, mit,
dass sein Stimmrechtsanteil an der IMW Immobilien AG am 27. November 2007 die
Schwelle von 3 % tiberschritten hat und seitdem 4,0 % betragt. Diese Stimmrechte sind
ihm gemifd § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 2 WpHG iiber die swisspartners AG, CH-8022 Ziirich,

Schweiz, zuzurechnen.

Am 10. Dezember 2007 teilte Herr Martin P. Egli, CH-8038 Ziirich, Schweiz, mit, dass
sein Stimmrechtsanteil an der IMW Immobilien AG am 27. November 2007 die Schwelle
von 3 % {iberschritten hat und seitdem 4,0 % betrégt. Diese Stimmrechte sind ihm gemafd
§ 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 2 WpHG iiber die swisspartners AG, CH-8022 Ziirich, Schweiz,

zuzurechnen.

Herr D. G. van Riemsdijk, London, Grof$britannien, teilte uns am 31. Dezember 2007
mit, dass am 28. Dezember 2007 sein Stimmrechtsanteil an der IMW Immobilien AG die
Schwellen von 3 % und 5 % tiberschritten hat und seitdem 5,3 % betragt.

Berlin, 29. Juli 2008

IMW Immobilien Aktiengesellschaft
Der Vorstand

Hartmut Fromm Roland Péhlmann Dr. Marc Schulten

Maic Schifer Boris Toppe
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IMW Immobilien AG

KONZERNBILANZ
zum 31. Marz 2008

AKTIVA
31.3.2008 31.3.2007
in € Anhang (angepasst) in TE
A. Langfristige Vermdgenswerte
1. Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 15. 842.607.000,00 886.809
2. Sachanlagen 16. 736.526,21 570
3. At equity bewertete Beteiligungen 17. 2.795,00 81
4. Immaterielle Vermdgenswerte einschlieBlich Firmenwerten 18. 6.708.931,86 11.919
5. Latente Steuerforderungen 13. 2.914,80 0
6. Derivative Finanzinstrumente 24. 8.078.628,79 10.793
7. Sonstige langfristige Vermégenswerte 19. 295.496,41 0
858.432.293,07 910.172
B. Kurzfristige Vermégenswerte
1. Vorratsimmobilien 21. 4.979.411,10 7.440
2. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 22. 4.432.850,94 2.682
3. Ertragsteverforderungen 23. 522.983,68 643
4. Derivative Finanzinstrumente 24. 97.522,00 0
5. Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 25. 13.749.352,12 8.461
6. Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 22. 13.497.086,99 7.105
7. Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 26. 1.275.453,65 489
38.554.660,48 26.820
8. Vermégenswerte, die als zur VerguBerung
gehalten klassifiziert werden 37. 78.970.000,00 78.970.000,00 0,00
117.524.660,48 26.820,00
975.956.953,55 936.992
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PASSIVA
31.3.2008 31.3.2007
in € Anhang (angepasst) in TE
A. Eigenkapital 27.
1. Gezeichnetes Kapital 15.200.000,00 8.200
2. Kapitalricklage 152.915.896,89 49.418
3. Riicklage fir Marktbewertung 4.270.768,36 5.075
4. Gewinnricklagen 76.107.073,20 45.645
Auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallendes EK 248.493.738,45 108.338
5. Anteile anderer Gesellschafter 12.843.526,50 12.843.526,50 10.457
261.337.264,95 118.795
B. Langfristiges Fremdkapital
1. Langfristige Finanzverbindlichkeiten 28. 442.040.299,40 555.943
2. Latente Steuerverbindlichkeiten 13. 48.288.143,55 72.848
3. Derivative Finanzinstrumente 24. 1.038.359,00 0,00
491.366.801,95 628.791
C. Kurzfristiges Fremdkapital
1. Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 28. 115.889.203,25 11.824
2. Ruckstellungen 29. 1.067.008,52 180
3. Ertragsteververbindlichkeiten 30. 9.284.633,94 8.835
4. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 31. 10.804.855,94 6.847
5. Sonstige Verbindlichkeiten 32. 19.938.256,82 161.720
156.983.958,47 189.406
6. Verbindlichkeiten in Verbindung mit zur
VerduBerung gehaltenen Vermdgenswerten 37. 66.268.928,18 66.268.928,18 0
223.252.886,65 189.406
975.956.953,55 936.992
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IMW Immobilien AG

KONZERN-GEWINN- UND -VERLUSTRECHNUNG

fir den Zeitraum 1. April 2007 bis 31. Marz 2008

2007/2008 2006/2007
in € Anhang (angepasst) in TE
1. Erlése aus der Vermietung von Immobilien

davon aus Mietgarantien 2.067.825.08 € (Vorjahr: O T€) 5. 60.175.208,48 34.693
2. Erlése aus weiterbelastbaren Betriebskosten 6. 23.992.303,52 10.936
3. Aufwendungen aus weiterbelastbaren Betriebskosten 6. -25.517.213,75 -11.324
4. Grundstiicksbetriebskosten 7. -12.135.371,91 -5.196
5. Erlése aus der VerduBerung von Vorratsimmobilien 2.361.151,09 500
6. Buchwerte der verduBBerten Vorratsimmobilien -1.900.775,97 -500
7. Ergebnis aus der VerduBerung von als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien 8. 176.647,58 1.462
8. Personalaufwand 9. -4.539.397,95 -3.242
9. Abschreibungen 16./18. -5.458.807,61 -125
10. Sonstige betriebliche Ertréige 10. 3.778.855,01 1.178
11. Sonstige betriebliche Aufwendungen 1. -14.388.233,85 -6.051
12. Nicht realisierte Gewinne aus der Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert 15. 50.093.107,44 40.294
13. Nicht realisierte Verluste aus der Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert 15. -29.639.147,74 20.453.959,70 —448
14. Ertrége aus Unternehmen, die nach der
Equity-Methode bilanziert werden 17.720,20 3
15. Zinsertrage 12. 784.477,93 1.021
16. Zinsaufwendungen 12.  -35.740.823,57 -22.836
17. Ergebnis aus der Verdnderung der Fair Values
von Finanzderivaten 12. —-1.734.043,21 -36.690.388,85 1.182
18. Ergebnis vor Stevern 10.325.655,69 41.547
19. Ertragstevern 13. 22.924.006,71 -10.906
20. Konzernergebnis 33.249.662,40 30.641
Ergebniszuordnung
den Minderheitsanteilen zuzurechnendes Ergebnis 2.787.712,70 1.599
den Anteilseignern des Mutterunternehmens
zuzurechnendes Ergebnis 30.461.949,70 29.042
Ergebnis je Aktie unverwéssert in € 14. 2,53 6,04
Ergebnis je Aktie verwéssert in € 14. 2,47 5,96
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KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG
fir den Zeitraum 1. April 2007 bis 31. Marz 2008
2007/2008 2006/2007

in TE (angepasst)
Periodenergebnis (einschlieBlich Ergebnisanteilen von Minderheitsgesellschaftern) vor Steuern 10.326 41.547
+/- Finanzergebnis 36.690 20.633
+/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegensténde des Anlagevermégens 5.459 125
-/+ Gewinne/Verluste aus der Bewertung der als Finanzinvestition

gehaltenen Immobilien zum beizulegenden Zeitwert -20.454 -39.846
+/- Zunahme/Abnahme der Rickstellungen 887 533
+/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrige -30 -419
-/+ Gewinne/Verluste aus dem Abgang von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien -177 -1.462
—/+ Zunahme/Abnahme der Vorréte, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit

zuzuordnen sind -1.834 -7.988
-/+ Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer

Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstdtigkeit zuzuordnen sind 3.178 12.847
+  Erhaltene Ertragsstevern 165 0
- Gezahlte Ertragssteuern -47 -73
+  Erhaltene Zinsen 784 931
- Gezahlte Zinsen -30.392 -16.262
=  Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 4.555 10.566
+  Einzahlungen aus Abgéngen von Sachanlagen 5 0
- Auszahlungen fiir Investitionen in Sachanlagen -349 -150
- Auszahlungen fiir Investitionen in immaterielle Vermégenswerte =71 -39
+  Einzahlungen aus Abgéngen von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 1.242 24.800
- Auszahlungen fiir Investitionen in die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien -15.211 0
+  Einzahlungen aus Ausschittungen von at equity konsolidierten Unternehmen 43 29
-  Auszahlungen fir den Erwerb von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0 -85.018
- Auszahlungen fir den Erwerb von Unternehmen abziglich erworbener Zahlungsmittel 82 -55.465
= Cashflow aus der Investitionstdtigkeit -14.259 -115.843
+/—- Einzahlungen/Auszahlungen Minderheitsgesellschafter 0 -2.562
+  Einzahlungen aus der Aufnahme von Krediten 28.683 140.801
- Auszahlungen aus der Tilgung von Krediten -17.693 -26.906
=  Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 10.990 111.333
Zahlungswirksame Verénderungen des Finanzmittelfonds 1.286 6.056
+  Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 8.461 2.405
= Finanzmittelfonds am Ende der Periode 9.747 8.461

Zusammensetzung des Finanzmittelfonds:

liquide Mittel 13.749 8.461

Kontokorrentkredite bei Kreditinstituten -4.002 0

Finanzmittelfonds am Ende der Periode 9.747 8.461
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IMW Immobilien AG

KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

fir das Geschaftsjahr 2007,/2008

Gezeichnetes Riicklage
in TE Kapital Kapitalricklage ~ Gewinnriicklagen ~ Marktbewertungen
Stand 1.4.2006 4.400 1.343 16.604 3.517
Marktbewertung von Finanzinstrumenten IAS 39 2.116
Latente Stevern -558
Summe des direkt im Eigenkapital erfassten Ergebnisses 0 1.558
Konzernergebnis 29.041 0
Gesamtes Periodenergebnis 29.041 1.558
Kapitalerhdhung 3.800 47.916 0 0
Kosten der Kapitalerhdhung 0 -272 0 0
Aktienbasierte Vergitung 0 431 0 0
Einlagen Minderheitsgesellschafter 0 0 0 0
Entnahmen Minderheitsgesellschafter 0 0 0 0
Stand 31.3.2007 (angepasst) 8.200 49.418 45.645 5.075
Marktbewertung von Finanzinstrumenten I1AS 39 0 0 -1.816
Latente Stevern 0 0 1.012
Summe des direkt im Eigenkapital erfassten Ergebnisses 0 -804
Konzernergebnis 30.462 0
Gesamtes Periodenergebnis 0 30.462 -804
Kapitalerhdhung 7.000 103.125 0 0
Kosten der Kapitalerhdhung 0 -113 0 0
Aktienbasierte Vergiitung 0 486 0 0
Sonstige 0 0 0 0
Stand 31.3.2008 15.200 152916 76.107 4.271




Geschaftsbericht 2007/2008

Konzernabschluss | Konzerneigenkapitalverénderungsrechnung

Auf Anteils-
eigner des
Mutterunterneh-
mens enffallendes Anteile anderer Konzerneigen-
Eigenkapital Gesellschafter kapital
25.864 3.954 29.818
2.116 122 2.238
-558 -32 -590
1.558 90 1.648
29.041 1.600 30.641
30.599 1.690 32.289
51.716 0 51.716
=272 0 =272
431 0 431
0 7.375 7.375
0 -2.562 -2.562
108.338 10.457 118.795
-1.816 -105 -1.921
1.012 58 1.070
-804 -47 -851
30.462 2.788 33.250
29.658 271 32.399
110.125 0 110.125
-113 0 -113
486 0 486
0 -355 -355
248.494 12.843 261.337
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Die bérsennotierte IMW Immobilien AG (im Folgenden auch
»Gesellschaft® oder ,IMW AG® genannt) mit Sitz in 10963 Berlin/
Deutschland, Stresemannstrafle 78, ist die Muttergesellschaft des
IMW Konzerns.

Der Konzernabschluss der IMW AG fiir das Geschéftsjahr zum
31. Mirz 2008 wurde am 24. Juli 2008 durch den Beschluss der
Unternehmensleitung vorbehaltlich der Genehmigung durch den

Aufsichtsrat zur Veroffentlichung freigegeben.

Die Geschiftstitigkeit des IMW Konzerns gliedert sich in folgende
Bereiche:

« Portfoliomanagement (Erwerb von Immobilien
mit Wertschopfungspotenzial)

o Asset- und Property-Management

« Immobiliendienstleistungen aller Art

« Vermietung eigener Immobilienbestdnde

Der Immobilienbestand des IMW Konzerns wird nahezu aus-
schlieSlich von Tochtergesellschaften der IMW Immobilien AG
gehalten. Diese Tochtergesellschaften sind als Special Purpose
Vehicle (SPV) strukturiert. Dies ermdglicht eine Finanzierung der
Immobilien auf Non-Recourse-Basis (Haftungsbegrenzung) und
eine Verbriefung der Darlehen (Mortgage-backed Securities). Die
fiir den Erwerb von Immobilien benétigten Finanzmittel lassen

sich so am Kapitalmarkt leichter refinanzieren.

Die Erstellung des Konzernabschlusses erfolgt grundsatz-
lich unter der Anwendung des Anschaffungskostenprinzips.
Hiervon ausgenommen sind die als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilien, derivative Finanzinstrumente und als zur
Verduflerung gehaltene Vermogenswerte, die zum beizule-
genden Zeitwert bewertet wurden. Der Konzernabschluss
wird in Euro aufgestellt. Sofern nichts anderes angegeben
ist, werden sdmtliche Werte entsprechend kaufménnischer
Rundung auf Tausend Euro (T€) auf- oder abgerundet.

Erklérung zur Ubereinstimmung mit IFRS

Die IMW Immobilien AG hat ihren Konzernabschluss - beste-
hend aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und -Verlustrech-
nung, Konzerneigenkapitalverdanderungsrechnung, Konzern-
kapitalflussrechnung und Konzernanhang - fiir das Geschiftsjahr
vom 1. April 2007 bis 31. Midrz 2008 nach internationalen Rech-
nungslegungsvorschriften, den International Financial Reporting
Standards (IFRS), und den Auslegungen des International Finan-
cial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), wie sie in der
EU anzuwenden sind, und ergénzend nach den gemaf} § 315 a
(1) HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften er-
stellt. Hierbei wurden alle fiir das Geschéftsjahr verpflichtend
anzuwendenden Verlautbarungen des International Accounting
Standards Board (IASB) und des IFRIC berticksichtigt.

Konsolidierungsgrundsdtze

Der Konzernabschluss umfasst den Abschluss der IMW AG und
ihrer Tochterunternehmen zum 31. Mérz eines jeden Geschfts-
jahres.

Tochterunternehmen werden ab dem Erwerbszeitpunkt, d.h. ab
dem Zeitpunkt, an dem der Konzern die Beherrschung erlangt,
voll konsolidiert. Die Konsolidierung endet, sobald die Beherr-

schung durch das Mutterunternehmen nicht mehr besteht.

Die Abschliisse der Tochterunternehmen werden unter Anwen-
dung einheitlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
aufgestellt. Abschlussstichtag ist fiir alle in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen der 31. Dezember 2007 oder 31. Mérz
2008. Soweit die Geschiftsjahre von Tochterunternehmen nicht
am 31. Mirz 2008 enden, wurde zum 31. Marz 2008 ein Zwischen-
abschluss aufgestellt. Die Angaben beziehen sich auf den Jahres-
abschluss, der nach International Financial Reporting Standards

aufgestellt wurde.

Alle konzerninternen Salden, Ertrige sowie Aufwendungen
werden in voller Hohe eliminiert. Unrealisierte Gewinne und
Verluste aus konzerninternen Transaktionen waren nicht zu

verzeichnen.

Minderheitsanteile stellen den Anteil des Ergebnisses und des
Reinvermdgens dar, der nicht dem Konzern zuzurechnen ist.
Minderheitsanteile werden in der Konzern-Gewinn- und -Ver-

lustrechnung und in der Konzernbilanz separat ausgewiesen. Der
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Ausweis in der Konzernbilanz erfolgt innerhalb des Eigenkapitals,
getrennt vom auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens ent-
fallenden Eigenkapital. Der Erwerb von Minderheitsanteilen wird
nach der sog. Parent-Entity-Extension-Methode bilanziert. Dabei
wird die Differenz zwischen dem Kaufpreis und dem Buchwert
des anteiligen erworbenen Reinvermdogens als Geschifts- oder

Firmenwert erfasst.

Konsolidierungskreis
In den Konzernabschluss zum 31. Mirz 2008 wurden neben der

IMW AG folgende Tochterunternehmen einbezogen:

Gesellschaft Anmerkung*  Beteiligungsquote in %
Portfolio ,PRIMA”

PRIMA Wohnbauten Privatisierungs-Management GmbH, Lichtenberg, Berlin 94,54
PRIMA Immobilien GmbH & Co. KG Berlin, Berlin 2 94,54
Prima Beteiligungsgesellschaft mbH, Berlin 94,54
Prima Immobilienentwicklung GmbH, Berlin 94,54
Portfolio , Austerlitz”

IMW Austerlitz Beteiligungen GmbH, Berlin 100,00
Portfolio ,Falcon Crest”

Aircargo Logistics Center Langenhagen Grundsticksverwaltungs GmbH, Berlin 90,00
Capricorn GmbH, Berlin 94,00
EIF Excelsior Inmobilien Fonds GmbH & Co. KG, Berlin 1 93,50
EIF GmbH, Berlin 2 93,50
CIF GmbH, Berlin 2 94,00
ALC Asset GmbH & Co. KG, Berlin 2 89,60
CIF 1 Asset GmbH & Co. KG, Berlin 2 93,50
CIF 2 Asset GmbH & Co. KG, Berlin 2 93,50
CIF 3 Asset GmbH & Co. KG, Berlin 2 93,50
EIF Asset GmbH & Co. KG, Berlin 3 93,60
FIF 1 Asset GmbH & Co. KG, Berlin 100,00
FIF 2 Asset GmbH & Co. KG, Berlin 100,00
FIF 3 Asset GmbH & Co. KG, Berlin 100,00
WB Industrieweg Asset GmbH & Co. KG, Berlin 100,00
ZweigstraBe Asset GmbH & Co. KG, Berlin 2 100,00
IMW Secunda Beteiligungen GmbH, Berlin 100,00
IMW Tertia Beteiligungen GmbH, Berlin 100,00
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IMW Immobilien AG

Gesellschaft Anmerkung*  Beteiligungsquote in %
Portfolio ,,Valbonne”

Valbonne Real Estate 3 B.V., Amsterdam 94,90
Valbonne Real Estate 4 B.V., Amsterdam 94,90
Bavaria-karus GmbH & Co. Objekt Hellersdorf KG, Berlin 2 94,90
Bavaria-karus GmbH & Co. Objekt Adlershof KG, Berlin 2 94,90
Bavaria-karus GmbH & Co. Objekt Leipziger StraBe KG, Berlin 2 94,90
Valbonne Immobilien GmbH, Berlin 2 94,90
Valbonne Real Estate 7 B.V., Amsterdam 94,90
Valbonne Real Estate 9 B.V., Amsterdam 94,90
Valbonne Real Estate 10 B.V., Amsterdam 94,90
Valbonne Real Estate 12 B.V., Amsterdam 94,90
Valbonne Real Estate 3 Verwaltungs-GmbH, Berlin 2 94,90
Valbonne Real Estate 4 Verwaltungs-GmbH, Berlin 2 94,90
Valbonne Real Estate Aachen Verwaltungs-GmbH, Berlin 2 94,90
Valbonne Real Estate 7 Verwaltungs-GmbH, Berlin 2 94,90
Valbonne Real Estate 9 Verwaltungs-GmbH, Berlin 2 94,90
Valbonne Real Estate 10 Verwaltungs-GmbH, Berlin 2 94,90
Valbonne Real Estate 12 Verwaltungs-GmbH, Berlin 2 94,90
Valbonne Real Estate Objekt 3 GmbH & Co. KG, Berlin 2 94,90
Valbonne Real Estate Objekt 4 GmbH & Co. KG, Berlin 2 94,90
Valbonne Real Estate Objekt Aachen GmbH & Co. KG, Berlin 2 94,90
Valbonne Real Estate Objekt 7 GmbH & Co. KG, Berlin 2 94,90
Valbonne Real Estate Objekt 9 GmbH & Co. KG, Berlin 2 94,90
Valbonne Real Estate Objekt 10 GmbH & Co. KG, Berlin 2 94,90
Valbonne Real Estate Objekt 12 GmbH & Co. KG, Berlin 2 94,90
Sonstige

IMW Autarke Immobilien Matrix GmbH, Berlin 100,00
IMW Prima GmbH, Berlin 3 74,00
IMW Versicherungs-Vermittlungsgesellschaft mbH, Langenhagen 85,00
IMW Services GmbH, Berlin 100,00
IMW Quinta Beteiligungen GmbH, Berlin 100,00
IMW Sexta Beteiligungen GmbH, Berlin 100,00
IMW Medic Grundstiicksverwaltungs GmbH & Co. KG, Berlin 2 100,00
IMW Septima Beteiligungen GmbH i.G., Berlin 100,00
IMW Oktava Beteiligungen GmbH i.G., Berlin 100,00
Comecon GmbH, Berlin 3 100,00

* 1 Beteiligung als stiller Gesellschafter am Ergebnis

2 Mittelbare Beteiligung

3 Mittelbare und unmittelbare Beteiligung
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Im Geschiftsjahr wurden innerhalb des Konzerns aus steuer-
lichen Griinden Umstrukturierungen durchgefiihrt, die kei-

nen Einfluss auf den Konzernabschluss haben. Die B.V.s des
»Valbonne“-Portfolios haben im April jeweils eine 100 %-ige
Tochtergesellschaft in der Rechtsform einer GmbH & Co. KG
errichtet. Mit Wirkung zum 1. Mai 2007 wurden die Immobilien
der B.V.s in die GmbH & Co. KGs eingebracht. Die Anteile der
neu gegriindeten Verwaltungs-GmbHs werden ebenfalls zu 100 %

von den B.V.-Gesellschaften gehalten.

Im Vergleich zum Konzernabschluss zum 31. Miarz 2007 wurden
aufgrund der oben beschriebenen Umstrukturierungen die fol-
genden Gesellschaften des ,.Valbonne“-Portfolios erstmals in den

Konsolidierungskreis einbezogen:

Valbonne Real Estate 3 Verwaltungs-GmbH

Valbonne Real Estate 4 Verwaltungs-GmbH

Valbonne Real Estate Aachen Verwaltungs-GmbH
Valbonne Real Estate 7 Verwaltungs-GmbH

Valbonne Real Estate 9 Verwaltungs-GmbH

Valbonne Real Estate 10 Verwaltungs-GmbH

Valbonne Real Estate 12 Verwaltungs-GmbH

Valbonne Real Estate Objekt 3 GmbH & Co. KG
Valbonne Real Estate Objekt 4 GmbH & Co. KG
Valbonne Real Estate Objekt Aachen GmbH & Co. KG
Valbonne Real Estate Objekt 7 GmbH & Co. KG
Valbonne Real Estate Objekt 9 GmbH & Co. KG
Valbonne Real Estate Objekt 10 GmbH & Co. KG
Valbonne Real Estate Objekt 12 GmbH & Co. KG
IMW Medic Grundstiicksverwaltungs GmbH & Co. KG
IMW Septima Beteiligungen GmbH i.G.

IMW Oktava Beteiligungen GmbH i.G.

Anteile an Gesellschaften, bei denen der Konzern iiber einen
maf3geblichen Einfluss auf die Finanz- und Geschiftspolitik ver-
fugt (assoziierte Unternehmen), werden nach der Equity-Methode

bilanziert. Das sind die folgenden wesentlichen Gesellschaften:

Gesellschaft

IMW Wohnen & Services
Immobilien GmbH, Berlin

Beteiligungsquote in %

50,00

Die Einbeziehung der EIF Excelsior Immobilien Fonds GmbH &
Co. KG erfolgte gemif3 SIC 12.10 (c), da der IMW AG als stiller
Gesellschafter das Recht zusteht, die Mehrheit des Nutzens aus
der Zweckgesellschaft zu ziehen, und daher auch den Risiken aus

der Geschaftstatigkeit ausgesetzt ist.

Die im Vorjahr nach der Equity-Methode einbezogene Gesell-
schaft Comecon GmbH wurde aufgrund des Zuerwerbs der ver-
bleibenden Anteile von 52 % Ende Marz 2008 erstmals gemaf3
IAS 27 voll konsolidiert.

Die angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden ent-
sprechen grundsitzlich den im Vorjahr angewandten Methoden

mit folgenden Ausnahmen:

a) Anderung der Darstellung der Bilanzierung von weiterbelast-
baren Betriebskosten bei Mietvertrigen, wo die IMW AG als

Principal auftritt

Zur besseren Darstellung der Vermogenslage wurden die An-
spriiche aus den Betriebskostenweiterbelastungen an die Mieter
aufgrund der angefallenen Betriebskosten (im Vorjahr: unfertige
Leistungen von 16.098 T€) mit den erhaltenen Anzahlungen der
Mieter verrechnet (im Vorjahr: 16.505 T€) und je nach dem Saldo
als Forderungen aus Lieferungen und Leistungen oder im Falle
einer Uberzahlung als sonstige Verbindlichkeiten ausgewiesen.
Daraus ergaben sich in diesem Jahr Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen von 1.205 T€ und sonstige Verbindlichkeiten von
1.716 T€. Das Vorjahr wurde dementsprechend zu Vergleichs-
zwecken angepasst und fiihrte zu zusitzlichen Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen von 765 T€ und sonstigen Verbind-
lichkeiten von 1.172 T€.
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Des Weiteren wurde in Anlehnung an die fiir Immobilienunter-
nehmen weit verbreiteten Gliederungsvorschlage der ,,European
Public Real Estate Association® in der Konzern-Gewinn- und
-Verlustrechnung zur besseren Darstellung der Ertragslage ein
separater Ausweis der Aufwendungen und Erl6se aus weiterbe-
lastbaren Betriebskosten und der nicht weiterbelastbaren Grund-
stiicksbetriebskosten vorgenommen. Dies fiihrt zu folgenden

Anpassungen in der Vorjahresgewinn- und -Verlustrechnung:

ANPASSUNGEN KONZERN-GUV VORJAHR

in TE 1.4.2006-31.3.2007
Erlése aus der Vermietung von Immobilien -6.639
Bestandsverdnderung -4.351
Erlése aus weiterbelastbaren Betriebskosten 10.936
Aufwendungen aus weiterbelastbaren

Betriebskosten -11.324
Grundsticksbetriebskosten -5.196
Sonstige betriebliche Ertrage 55
Materialaufwand 15.527
Sonstige betriebliche Aufwendungen 992
Summe 0

b) Ausweis der Fair-Value-Anderungen von Finanzderivaten

Im Gegensatz zum Vorjahr wurden die Fair-Value-Anderungen
aus Finanzderivaten zur Verbesserung des Aussagegehaltes der
Ertragslage in einer separaten Zeile der Konzern-Gewinn- und
-Verlustrechnung ausgewiesen. Die Vorjahreswerte wurden ent-
sprechend angepasst und es ergaben sich daraus die folgenden
Anpassungen:

ANPASSUNGEN KONZERN-GUV VORJAHR

in TE 1.4.2006-31.3.2007
Zinsertrage -1.193
Zinsaufwendungen 11
Ergebnis aus der Verénderung des Fair

Values der Finanzderivate 1.182
Summe 0

¢) Anderung des Ausweises von Verbindlichkeiten und Riick-

stellungen

Im Gegensatz zum Vorjahr wird eine andere Abgrenzung hin-
sichtlich des Ausweises von Riickstellungen im Vergleich zu sons-
tigen Schulden, wie z. B. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen sowie abgegrenzte Schulden entsprechend IAS 37.11
aus Griinden der Verbesserung des Aussagegehaltes der Ver-
mogenslage vorgenommen. Dies fiihrte zu einer Anpassung der
Vorjahreszahlen insoweit, dass von den Riickstellungen 160 T€ in
die sonstigen Verbindlichkeiten und 1.124 T€ in die Verbindlich-

keiten aus Lieferungen und Leistungen umgegliedert wurden.
d) Neue IFRS-Standards und -Interpretationen

Der Konzern hat im Geschiftsjahr die nachfolgend aufgelisteten
neuen und iiberarbeiteten IFRS-Standards und -Interpretationen
angewandt. Aus der Anwendung dieser iiberarbeiteten Standards
und Interpretationen ergaben sich keine Auswirkungen auf die

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

« IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben

« Anderung des IAS 1 Darstellung des Abschlusses

« IFRIC 8 Anwendungsbereich von IFRS 2

« IFRIC 9 Neubeurteilung eingebetteter Derivate

« IFRIC 10 Zwischenberichterstattung und Wertminderung

« IFRIC 11 IFRS 2 - Geschifte mit eigenen Aktien und Aktien

von Konzernunternehmen

Die wesentlichen Auswirkungen dieser Anderungen stellen sich
wie folgt dar:

IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben

Dieser Standard verlangt Angaben, die es dem Abschlussadres-
saten ermoglichen, die Bedeutung der Finanzinstrumente fiir die
Finanzlage und die Ertragskraft des Konzerns sowie die Art und
das Ausmaf3 der aus diesen Finanzinstrumenten resultierenden
Risiken zu beurteilen. Die hieraus resultierenden neuen Anga-
ben ziehen sich durch den gesamten Abschluss durch. Aus der
Anwendung ergaben sich keine Auswirkungen auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Die notwendigen

Vergleichsinformationen wurden vorgenommen.
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IAS 1 Darstellung des Abschlusses

Aus dieser Anderung resultieren neue Angaben, die es den Ab-
schlussadressaten ermoglichen, die Ziele, Methoden und Prozesse
des Konzerns zum Kapitalmanagement zu beurteilen. Die neuen

Angaben werden in der Anhangangabe 35 dargestellt.

IFRIC 8 Anwendungsbereich von IFRS 2

Diese Interpretation fordert die Anwendung von IFRS 2 fiir alle
Transaktionen, bei denen ein Unternehmen einige oder alle erhal-
tenen Giiter oder Dienstleistungen nicht spezifisch identifizieren
kann. Dies gilt insbesondere, wenn die Gegenleistung fiir durch
das Unternehmen gewihrte Eigenkapitalinstrumente geringer
zu sein scheint als der beizulegende Zeitwert. Da im Konzern
Eigenkapitalinstrumente lediglich an Mitarbeiter im Rahmen
des Mitarbeiteraktienoptionsplans ausgegeben werden, hatte die
Anwendung dieser Interpretation keine Auswirkungen auf die

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

IFRIC 9 Neubeurteilung eingebetteter Derivate

Gemif3 IFRIC 9 muss das Unternehmen einen Vertrag iiber ein
strukturiertes Instrument stets zum Zeitpunkt des Vertragsab-
schlusses daraufhin beurteilen, ob ein eingebettetes Derivat vor-
liegt. Eine Neubeurteilung ist nur zuldssig bei einer erheblichen
Anderung von Vertragsbedingungen, wenn es dadurch zu einer
signifikanten Anderung der Zahlungsstréme kommt. Da der
Konzern keine vom Basisvertrag zu trennenden, eingebetteten
Derivate aufweist, hatte diese Interpretation keine Auswirkungen

auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

IFRIC 10 Zwischenberichterstattung und Wertminderung
Der Konzern hat die IFRIC-Interpretation 10 erstmals zum

1. April 2007 angewandt. Darin wird geregelt, dass ein im
Rahmen eines Zwischenabschlusses erfasster Wertminderungs-
aufwand fiir den Geschifts- oder Firmenwert, fiir gehaltene
Eigenkapitalinstrumente oder finanzielle Vermogenswerte, die
zu Anschaffungskosten bilanziert werden, im Folgeabschluss
nicht riickgingig gemacht werden darf. Da der Konzern keine
derartigen Wertminderungen in Zwischenabschliissen vorgenom-
men hat, hatte diese Interpretation keine Auswirkungen auf die

Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

IFRIC 11 IFRS 2 - Geschdfte mit eigenen Aktien und
Aktien von Konzernunternehmen

Der Konzern hat entschieden, die IFRIC-Interpretation 11 erst-
mals zum 1. April 2007 anzuwenden, soweit diese sich auf die
Konzernabschliisse bezieht. Gemaf} dieser Interpretation sind
Vereinbarungen, nach denen Mitarbeitern Rechte an Eigenkapi-
talinstrumenten eines Unternehmens gewéhrt werden, auch dann
als aktienbasierte Vergiitungstransaktionen mit Ausgleich durch
Eigenkapitalinstrumente zu bilanzieren, wenn das Unternehmen
die Instrumente von einem Dritten erwirbt oder wenn die An-
teilseigner die benétigten Eigenkapitalinstrumente bereitstellen.
Da der Konzern solche Geschiftsvorfille nicht hat, ergeben sich
aus der neuen Interpretation keine Auswirkungen auf die Vermo-

gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

In der Erstellung des Konzernabschlusses werden Ermessensent-
scheidungen, Schitzungen und Annahmen vom Management
gemacht, die sich auf die Hohe der zum Stichtag ausgewiesenen
Ertrige, Aufwendungen, Vermdgenswerte und Schulden sowie
den Ausweis von Eventualschulden auswirken. Durch die mit
diesen Annahmen und Schétzungen verbundene Unsicherheit
kénnten jedoch Ergebnisse entstehen, die in der Zukunft zu er-
heblichen Anpassungen des Buchwerts der betroffenen Vermo-
genswerte oder Schulden fithren.

Ermessensentscheidungen

Bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den hat die Unternehmensleitung folgende Ermessensentschei-
dungen, die die Betrdge im Abschluss wesentlich beeinflussen,
getroffen. Nicht beriicksichtigt werden dabei solche Entscheidun-

gen, die Schitzungen beinhalten:

Verpflichtungen aus Operating-Leasing-

Verhiltnissen - Konzern als Leasinggeber

Der Konzern hat Leasingvertrige zur gewerblichen Vermietung
seiner als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien abgeschlos-
sen. Dabei wurde anhand einer Analyse der Vertragsbedingun-
gen festgestellt, dass alle mit dem Eigentum dieser im Rahmen
von Operating-Leasing-Verhiltnissen vermieteten Immobilien
verbundenen mafigeblichen Chancen und Risiken im Konzern
verbleiben, der diese Vertrage demnach als Operating-Leasing-

Verhiltnisse bilanziert.
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Ausweis der eigengenutzten Immobilienflichen

Die im Konzern unter den als Finanzinvestition ausgewiesenen
Immobilien werden nahezu ausschlieflich an Dritte vermietet.
Nur in einem ganz geringen Ausmafl erfolgt die Nutzung von
zwei Immobilien durch die IMW Immobilien AG oder Tochter-
gesellschaften zu eigenen Verwaltungszwecken. Der Umfang der
Nutzung betrigt jedoch bei beiden Immobilien nicht mehr als

5 % der Gesamtnutzung und ist somit nach Ansicht des Manage-
ments unbedeutend, so dass alle Immobilien in vollem Umfang
als ,,als Finanzinvestition gehaltene Immobilien® klassifiziert sind.
Im Zwischenabschluss zum 30. September 2007 war von der Ver-

einfachungsregel des IAS 40.10 kein Gebrauch gemacht worden.

Schétzungen und Annahmen

Die wichtigsten zukunftsbezogenen Annahmen sowie sonstige
am Stichtag bestehende Hauptquellen von Schitzungsunsicher-
heiten, aufgrund deren ein betrichtliches Risiko besteht, dass in-
nerhalb des nachsten Geschiftsjahres eine wesentliche Anpassung
der Buchwerte von Vermogenswerten und Schulden erforderlich

sein wird, werden nachstehend erliutert.

Bewertung der als Finanzinvestition

gehaltenen Immobilien

Den bestmoglichen substanziellen Hinweis fiir den beizulegen-
den Zeitwert erhélt man durch auf einem aktiven Markt notierte
aktuelle Preise dhnlicher Immobilien, die sich am gleichen Ort
und im gleichen Zustand befinden und Gegenstand vergleichba-
rer Mietverhiltnisse und andere, mit den Immobilien zusammen-
hingender Vertrige sind. Im Falle dessen, dass aktuelle Preise
eines aktiven Marktes nicht vorliegen, berticksichtigt der Konzern

Informationen verschiedenster Quellen, einschliefSlich:

(i) aktueller Preise eines aktiven Marktes fiir Immobilien abwei-
chender Art, anderen Zustands oder Standorts (oder solche,
die abweichenden Leasingverhaltnissen oder anderweitigen
Vertrigen unterliegen), die angepasst wurden, um diese Unter-

schiede widerzuspiegeln;

(ii) der vor kurzem auf einem weniger aktiven Markt erzielten
Preise fiir dhnliche Immobilien, die angepasst wurden, um
die Anderungen der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
seit dem Zeitpunkt der Transaktion, zu dem die Preise erzielt

wurden, widerzuspiegeln; und

(iii) diskontierter Cashflow-Prognosen, die auf einer verlisslichen
Schitzung von zukiinftigen Cashflows beruhen, gestiitzt
durch die Vertragsbedingungen bestehender Mietverhéltnisse
und anderer Vertriage sowie durch (wenn moglich) externe
substanzielle Hinweise wie aktuelle marktiibliche Mieten
fiir dhnliche Immobilien am gleichen Ort und im gleichen
Zustand, und fiir die Abzinsungssitze verwendet wurden, die
die gegenwirtigen Bewertungen des Marktes hinsichtlich
der Unsicherheit der Hohe und des zeitlichen Anfalls kiinf-

tiger Cashflows widerspiegeln.

Aufgrund des starken Riickgangs von Markttransaktionen ver-
gleichbarer Immobilien in den letzten Monaten musste in der
Regel auf die Variante (iii) Riickgriff genommen werden. Beim
»PRIMA“-Portfolio wurde eine Wertfortschreibung durch einen
unabhingigen Gutachter ausgehend von einer detaillierten Be-
wertung zum 31. Dezember 2007 und fiir die restlichen Immobi-
lien ausgehend von der detaillierten Bewertung zum 30. Juni 2007

auf den 31. Mérz 2008 vorgenommen.

Die Bewertungen/Wertfortschreibungen erfolgten unter Zuhilfe-
nahme des Discounted-Cash-Flow(DCF)-Verfahrens (,,Falcon
Crest“-Portfolio und Bewertungsobjekte mit einem iiberwiegend
gewerblichen Nutzungsanteil) sowie des Term-and-Reversion-
Verfahrens (,,Valbonne“-, ,, PRIMA®-Portfolio).

Es wurden durch den Gutachter Annahmen getroffen, um die
Marktkonditionen am Bilanzstichtag bestmoglich in der Be-
wertung der Immobilien widerzuspiegeln. Die Hauptannahmen
betreffen dabei die zukiinftige Marktmiete, die zukiinftige Leer-
standsentwicklung, die Kosten fiir Verwaltung und Instandhal-
tung der Immobilien und vor allem die Verwendung von an-
gemessenen objektbezogenen Marktdiskontierungssitzen. Diese
Annahmen werden mit aktuellen Marktdaten fir vergleichbare

Immobilien abgestimmt.

Hinsichtlich der zukiinftigen Instandhaltungskosten wurde
beim ,.Valbonne“- sowie ,,PRIMA“-Portfolio von 6-9 €/m? pro
Jahr zzgl. 30-80 €/m” bei Mieterfluktuation und fiir das ,,Falcon
Crest*“-Portfolio von 5-7 €/m? zzgl. 30-70 €/m? bei Mieterfluktu-
ation ausgegangen. Die zukiinftigen Verwaltungskosten wurden
beim ,,Falcon Crest“-Portfolio im Wesentlichen mit 4 % der

geschdtzten Marktmiete und beim ,.Valbonne®“- sowie ,, PRIMA"-
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Portfolio mit 150-300 €/pro Wohneinheit in Abhidngigkeit von
der Objektgrofle und Lage angenommen. Es wurde angenom-
men, dass nach 1-5 Jahren eine langfristige Leerstandsquote von
2,5-7,5 % (in wenigen Ausnahmefillen 10-15 %) in Abhangigkeit
des Objekttyps und der Lage erreicht wird.

Bei der Bewertung mittels DCF-Verfahren wurden Miet- und
Kostensteigerungen von 2,3 % im néchsten Jahr und anschlie-
fend von 2 % pro Jahr angenommen. Nach einer Detailplanungs-
periode von zehn Jahren wurde anschlieflend ein Verkauf der
Immobilien zum geschétzten Marktwert auf Basis einer ewigen

Rente angenommen.

Wiirden die durchschnittlichen Marktdiskontierungszinssitze um
0,5 % hoher oder niedriger ausfallen, ergében sich folgende Ver-

anderungen fiir die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien:

in Mio.€ Zinssatz
Bewertung zum 0,5 % 0,5 %
Portfolio 31.3.2008 hsher niedriger
921,6 848,9 1.008,3

Ertragsteuerverbindlichkeiten

Der Konzern ist im Wesentlichen in Deutschland zur Entrich-
tung von Ertragsteuern verpflichtet. Bei der Ermittlung der
Ertragsteuer sind wesentliche Annahmen erforderlich. Es gibt
viele Geschiftsvorfille und Berechnungen, wo die endgiiltige
Besteuerung wihrend des gewohnlichen Geschiftsverlaufes nicht
abschlieflend ermittelt werden kann. Der Konzern bemisst die
Hoéhe der zukiinftigen Aufwendungen aus erwarteten Steuer-
priifungen auf Basis von Schitzungen, ob und in welcher Héhe
zusitzliche Ertragsteuern féllig werden. Sofern die endgiiltige Be-
steuerung dieser Geschiftsvorfille von der anfanglich angenom-
menen abweicht, wird dies in der Periode, in der die Besteuerung
abschlieflend ermittelt wird, Auswirkungen auf die tatsichlichen

und latenten Steuern haben.

Werthaltigkeit eines Geschifts- oder Firmenwertes

Der Konzern ermittelt an jedem Bilanzstichtag, ob Anhaltspunkte
fiir eine Wertminderung vorliegen. Die Geschifts- oder Firmen-
werte werden mindestens einmal jahrlich sowie bei Vorliegen
entsprechender Anhaltspunkte auf Wertminderung tiberpriift.
Zur Schitzung des Nutzungswerts muss das Management die

voraussichtlichen kiinftigen Cashflows der zahlungsmittelgene-
rierenden Einheit schitzen und einen angemessenen Abzinsungs-
satz wihlen, um den Barwert dieser Cashflows zu ermitteln. Fiir
weitere Einzelheiten, einschlieSlich einer Sensitivitdtsanalyse
der wesentlichen Annahmen, wird auf die Anhangangabe 18

verwiesen.

Aktienbasierte Vergiitung

Die Kosten aus der Gewdhrung von Eigenkapitalinstrumenten an
Mitarbeiter werden im Konzern mit dem beizulegenden Zeitwert
dieser Eigenkapitalinstrumente zum Zeitpunkt ihrer Gewahrung
bewertet. Zur Schitzung des beizulegenden Zeitwerts muss fiir
die Gewdhrung von Eigenkapitalinstrumenten ein geeignetes Be-
wertungsverfahren bestimmt werden; dieses ist abhingig von den
Bedingungen der Gewihrung. Es ist weiterhin die Bestimmung
geeigneter in dieses Bewertungsverfahren einfliefSender Daten,
darunter insbesondere die voraussichtliche Optionslaufzeit, Vola-
tilitdt und Dividendenrendite, sowie entsprechender Annahmen
erforderlich. Die Annahmen und angewandten Verfahren sind in

der Anhangangabe 20 ausgewiesen.

Sachanlagen

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten
abztglich kumulierter planméfliiger Abschreibungen und kumu-
lierter Wertminderungsaufwendungen angesetzt. Die Kosten fiir
den Ersatz eines Teils einer Sachanlage werden im Zeitpunkt ihres
Anfalls in den Buchwert dieser Sachanlage einbezogen, sofern die
Ansatzkriterien erfillt sind. Alle anderen Wartungs- und Instand-

haltungskosten werden sofort erfolgswirksam erfasst.

Den planmaf3igen linearen Abschreibungen liegen folgende Nut-

zungsdauern der Vermogenswerte zugrunde:

5-10 Jahre
3-12 Jahre

Technische Anlagen

Betriebs- und Geschéftsausstattung

Eine Sachanlage wird entweder bei Abgang ausgebucht oder
dann, wenn aus der weiteren Nutzung oder Verduflerung des
Vermdgenswerts kein wirtschaftlicher Nutzen mehr erwartet

wird. Die aus der Ausbuchung des Vermogenswerts resultieren-



70 Konzernabschluss | Konzernanhang

den Gewinne oder Verluste werden als Differenz zwischen dem
NettoverdufSerungserlos und dem Buchwert des Vermogenswerts
ermittelt und in der Periode, in der der Vermogenswert ausge-
bucht wird, erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst.

Die Restwerte, die Nutzungsdauer und die Abschreibungsmetho-
den werden am Ende eines jeden Geschiftsjahres tiberpriift und

bei Bedarf angepasst.

Fremdkapitalkosten
Fremdkapitalkosten werden in der Periode als Aufwand erfasst,
in der sie angefallen sind.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien werden bei der erst-
maligen Erfassung zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
einschliefllich Nebenkosten bewertet. Die Kosten fiir den Ersatz
eines Teils einer als Finanzinvestition gehaltenen Immobilie wer-
den im Zeitpunkt ihres Anfalls in den Buchwert dieser Immobilie
einbezogen, sofern die Ansatzkriterien erfillt sind. Der Buch-
wert beinhaltet nicht die Kosten der laufenden Instandhaltung
der Immobilien. Im Rahmen der Folgebewertung werden die als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien zu ihrem beizulegenden
Zeitwert angesetzt. Der beizulegende Zeitwert spiegelt die Markt-
bedingungen am Bilanzstichtag wider. Gewinne oder Verluste
aus der Anderung der beizulegenden Zeitwerte werden in der

Gewinn- und Verlustrechnung im Jahr ihrer Entstehung erfasst.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien werden ausgebucht,
wenn sie verduflert werden oder wenn sie dauerhaft nicht mehr
genutzt werden konnen und kein kiinftiger wirtschaftlicher
Nutzen aus ihrem Abgang mehr erwartet wird. Gewinne oder
Verluste aus der Stilllegung oder dem Abgang einer als Finanzin-
vestition gehaltenen Immobilie werden erfolgswirksam im Jahr

der Stilllegung oder Verduflerung erfasst.

Immobilien werden nur dann aus oder in den Bestand der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien tibertragen, wenn eine
Nutzungsinderung vorliegt. Bei einer Ubertragung aus dem
Bestand der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien in den
Bestand der vom Eigentiimer selbst genutzten Immobilien ent-
sprechen die Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten fiir Zwecke

der Folgebewertung dem beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt

der Nutzungsédnderung. Wird eine bislang selbst genutzte Immo-
bilie dem Bestand der als Finanzinvestition gehaltenen Immobi-
lien zugeordnet, so wird diese Immobilie bis zum Zeitpunkt der
Nutzungsidnderung entsprechend der im Abschnitt ,,Sachanlagen®

dargelegten Methode bilanziert.

Unternehmenszusammenschlisse und Geschéfts- oder
Firmenwert
Unternehmenszusammenschliisse werden unter Anwendung der

Erwerbsmethode bilanziert.

Bei sukzessiven Unternehmenszusammenschliissen werden die
einzelnen Anteilserwerbe separat behandelt und es erfolgt ein
stufenweiser Vergleich der Kosten der einzelnen Anteilserwerbe
mit dem prozentualen Anteil des Erwerbers am beizulegenden
Zeitwert der erworbenen identifizierbaren Vermogenswerte,
Schulden und Eventualschulden des erworbenen Unternehmens

zum Zeitpunkt des jeweiligen Schrittes.

Geschifts- oder Firmenwerte werden bei erstmaligem Ansatz
zu Anschaffungskosten bewertet, die sich als Uberschuss der
Anschaffungskosten des Unternehmenszusammenschlusses tiber
den Anteil des Konzerns an den beizulegenden Zeitwerten der
identifizierbaren Vermogenswerte, Schulden und Eventualschul-

den des erworbenen Unternehmens bemessen.

Nach dem erstmaligen Ansatz wird der Geschifts- oder Firmen-
wert zu Anschaffungskosten abziiglich kumulierter Wertminde-
rungsaufwendungen bewertet. Zum Zweck des Wertminderungs-
tests wird der im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses
erworbene Geschifts- oder Firmenwert ab dem Erwerbszeitpunkt
den zahlungsmittelgenerierenden Einheiten des Konzerns zuge-
ordnet, die von den Synergieeffekten aus dem Unternehmens-
zusammenschluss profitieren sollen. Dies gilt unabhéngig davon,
ob andere Vermogenswerte oder Schulden des erworbenen
Unternehmens diesen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten

zugeordnet werden.

Ubersteigt der Anteil des Erwerbers an der Summe der beizule-
genden Zeitwerte der angesetzten identifizierten Vermogenswer-
te, Schulden und Eventualschulden die Anschaffungskosten des
Unternehmenszusammenschlusses auch nach erneuter Uberprii-
fung, so erfolgt eine erfolgswirksame Erfassung des verbleibenden
Uberschussbetrages.
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Immaterielle Vermdgenswerte

Immaterielle Vermogenswerte, die nicht im Rahmen eines Unter-
nehmenszusammenschlusses erworben werden, werden bei der
erstmaligen Erfassung zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
angesetzt. Die Anschaffungskosten von im Rahmen eines Un-
ternehmenszusammenschlusses erworbenen immateriellen Ver-
mogenswerten entsprechen ihrem beizulegenden Zeitwert zum
Erwerbszeitpunkt. Die immateriellen Vermogenswerte werden in
den Folgeperioden mit ihren Anschaffungs- bzw. Herstellungs-
kosten abziiglich kumulierter Abschreibungen und kumulierter

Wertminderungsaufwendungen angesetzt.

Es wird zwischen immateriellen Vermégenswerten mit begrenz-
ter und solchen mit unbestimmter Nutzungsdauer differenziert.
Immaterielle Vermdgenswerte mit unbegrenzter Nutzungsdauer

liegen nicht vor.

Immaterielle Vermogenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer
werden linear iiber die wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrie-
ben und auf eine mogliche Wertminderung tiberpriift, sofern
Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass der immaterielle Vermo-
genswert wertgemindert sein konnte. Die Abschreibungsdauer
und die Abschreibungsmethode werden bei immateriellen Ver-
maogenswerten mit einer begrenzten Nutzungsdauer mindestens
zum Ende eines jeden Geschiftsjahres tiberpriift. Die aufgrund
von Anderung der erwarteten Nutzungsdauer oder des erwar-
teten Verbrauchs des zukiinftigen wirtschaftlichen Nutzens des
Vermégenswerts erforderlichen Anderungen der Abschreibungs-
methode und der Abschreibungsdauer werden als Anderungen
von Schitzungen behandelt. Abschreibungen auf immaterielle
Vermogenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer werden in der
Gewinn- und Verlustrechnung unter der Aufwandskategorie
erfasst, die der Funktion des immateriellen Vermogenswerts im

Unternehmen entspricht.

Gewinne oder Verluste aus der Ausbuchung immaterieller Ver-
mogenswerte werden als Differenz zwischen dem Nettoverdufle-
rungserlos und dem Buchwert des Vermogenswerts ermittelt
und in der Periode, in der der Vermdgenswert ausgebucht wird,

erfolgswirksam erfasst.

Anteile an einem assoziierten Unternehmen

Die Anteile an einem assoziierten Unternehmen werden nach der
Equity-Methode bilanziert. Ein assoziiertes Unternehmen ist ein
Unternehmen, bei welchem der Anteilseigner tiber mafigeblichen
Einfluss verfiigt und das weder ein Tochterunternehmen noch ein

Joint Venture ist.

Nach der Equity-Methode werden die Anteile an einem assoziier-
ten Unternehmen in der Bilanz zu Anschaffungskosten zuziiglich
der nach dem Erwerb eingetretenen Anderungen des Anteils
des Konzerns am Reinvermdgen des assoziierten Unternehmens
erfasst. Der mit dem assoziierten Unternehmen verbundene
Geschifts- oder Firmenwert ist im Buchwert des Anteils enthal-
ten und wird nicht planméflig abgeschrieben. Die Gewinn- und
Verlustrechnung enthilt den Anteil des Konzerns am Erfolg des
assoziierten Unternehmens. Unmittelbar im Eigenkapital des
assoziierten Unternehmens ausgewiesene Anderungen werden
vom Konzern in Hohe seines Anteils erfasst und sofern zutreffend
in der Eigenkapitalveranderungsrechnung dargestellt. Gewinne
und Verluste aus Transaktionen zwischen dem Konzern und dem
assoziierten Unternehmen werden entsprechend dem Anteil am

assoziierten Unternehmen eliminiert.

Die Abschliisse des assoziierten Unternehmens werden zum
gleichen Bilanzstichtag aufgestellt wie der Abschluss des Mut-
terunternehmens. Soweit erforderlich werden Anpassungen an
konzerneinheitliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

vorgenommen.

Wertminderung von nicht finanziellen Vermégenswerten
Der Konzern beurteilt an jedem Bilanzstichtag, ob Anhaltspunkte
dafiir vorliegen, dass ein Vermogenswert wertgemindert sein
konnte. Liegen solche Anhaltspunkte vor oder ist eine jahrliche
Uberpriifung eines Vermégenswerts auf Werthaltigkeit erforder-
lich, nimmt der Konzern eine Schitzung des erzielbaren Betrags
des jeweiligen Vermogenswerts vor. Der erzielbare Betrag eines
Vermogenswerts ist der hohere der beiden Betrige aus beizule-
gendem Zeitwert eines Vermogenswerts oder einer zahlungs-
mittelgenerierenden Einheit abziiglich Verduflerungskosten

und Nutzungswert. Der erzielbare Betrag ist fiir jeden einzelnen
Vermogenswert zu bestimmen, es sei denn, ein Vermogenswert
erzeugt keine Cashflows, die weitestgehend unabhingig von de-
nen anderer Vermogenswerte oder anderer Gruppen von Vermo-
genswerten sind. Ubersteigt der Buchwert eines Vermdgenswerts

seinen erzielbaren Betrag, ist der Vermogenswert wertgemindert
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und wird auf seinen erzielbaren Betrag abgeschrieben. Zur
Ermittlung des Nutzungswerts werden die erwarteten kiinftigen
Cashflows unter Zugrundelegung eines Abzinsungssatzes vor
Steuern, der die aktuellen Markterwartungen hinsichtlich des
Zinseffekts und der spezifischen Risiken des Vermdgenswerts
widerspiegelt, auf ihren Barwert abgezinst. Zur Bestimmung
des beizulegenden Zeitwerts abziiglich der Verkaufskosten wird
ein angemessenes Bewertungsmodell angewandt. Dieses stiitzt
sich auf Bewertungsmultiplikatoren oder andere zur Verfiigung

stehende Indikatoren fiir den beizulegenden Zeitwert.

Wertminderungsaufwendungen der fortzufithrenden Geschifts-
bereiche werden erfolgswirksam in den Aufwandskategorien
erfasst, die der Funktion des wertgeminderten Vermogenswerts

im Unternehmen entsprechen.

Fiir Vermogenswerte, mit Ausnahme des Geschifts- oder Firmen-
werts, wird zu jedem Bilanzstichtag eine Uberpriifung vorgenom-
men, ob Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass ein zuvor erfasster
Wertminderungsaufwand nicht mehr linger besteht oder sich
verringert hat. Wenn solche Anhaltspunkte vorliegen, nimmt der
Konzern eine Schitzung des erzielbaren Betrags vor. Ein zuvor
erfasster Wertminderungsaufwand wird nur dann riickgingig ge-
macht, wenn sich seit der Erfassung des letzten Wertminderungs-
aufwands eine Anderung in den Schétzungen ergeben hat, die bei
der Bestimmung des erzielbaren Betrags herangezogen wurden.
Ist dies der Fall, so wird der Buchwert des Vermogenswerts auf
seinen erzielbaren Betrag erhoht. Dieser Betrag darf jedoch nicht
den Buchwert {ibersteigen, der sich nach Beriicksichtigung plan-
mifliger Abschreibungen ergeben wiirde, wenn in den fritheren
Jahren kein Wertminderungsaufwand fiirr den Vermogenswert er-
fasst worden wire. Eine Wertaufholung wird im Periodenergebnis
erfasst, es sei denn, der Vermogenswert wird nach der Neubewer-
tungsmethode bilanziert. In diesem Fall ist die Wertautholung als

Wertsteigerung aus der Neubewertung zu behandeln.

Fiir bestimmte Vermdgenswerte sind zusitzlich folgende Kriterien

zu beriicksichtigen:

Geschifts- oder Firmenwert
Der Konzern ermittelt an jedem Bilanzstichtag, ob Anhaltspunkte
fir eine Wertminderung des Geschifts- oder Firmenwerts vor-

liegen. Die Werthaltigkeit der Geschifts- oder Firmenwerte wird

mindestens einmal jahrlich iiberpriift. Eine Uberpriifung findet
ebenfalls dann statt, wenn Ereignisse oder Umstidnde darauf

hindeuten, dass der Wert gemindert sein konnte.

Die Wertminderung wird durch die Ermittlung des erzielbaren
Betrags der zahlungsmittelgenerierenden Einheit bestimmt, der
der Geschifts- oder Firmenwert zugeordnet wurde. Sofern der
erzielbare Betrag der zahlungsmittelgenerierenden Einheit den
Buchwert dieser Einheit unterschreitet, wird ein Wertminde-
rungsaufwand erfasst. Ein fir den Geschifts- oder Firmenwert
erfasster Wertminderungsaufwand darf in den nachfolgenden
Berichtsperioden nicht aufgeholt werden. Der Konzern nimmt
die jihrliche Uberpriifung des Geschifts- oder Firmenwerts auf
Werthaltigkeit zum 31. Mérz vor.

Finanzinvestitionen und andere finanzielle Vermogens-
werte

Finanzielle Vermogenswerte im Sinne von IAS 39 werden entwe-
der als finanzielle Vermogenswerte, die erfolgswirksam zum bei-
zulegenden Zeitwert bewertet werden, als Kredite und Forderun-
gen, als bis zur Endfilligkeit gehaltene Finanzinvestitionen oder
als zur Verduflerung verfiigbare Finanzinvestitionen klassifiziert.
Die finanziellen Vermogenswerte werden bei der erstmaligen
Erfassung zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Im Falle von
anderen Finanzinvestitionen als solchen, die als erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifiziert sind, werden
dariiber hinaus Transaktionskosten beriicksichtigt, die direkt dem

Erwerb des Vermogenswerts zuzurechnen sind.

Die Designation der finanziellen Vermogenswerte in die Bewer-
tungskategorien erfolgt bei ihrem erstmaligen Ansatz. Umwid-
mungen werden, sofern diese zuldssig und erforderlich sind, zum

Ende des Geschiftsjahres vorgenommen.

Alle marktiiblichen Kdufe und Verkaufe von finanziellen Ver-
mogenswerten werden am Handelstag, d.h. am Tag, an dem der
Konzern die Verpflichtung zum Kauf oder Verkauf des Vermo-
genswerts eingegangen ist, bilanziell erfasst. Marktiibliche Kéufe
und Verkdufe sind Kdufe oder Verkéufe von finanziellen Vermo-
genswerten, die die Lieferung der Vermogenswerte innerhalb
eines durch Marktvorschriften oder -konventionen festgelegten

Zeitraums vorschreiben.
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Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete finanzielle Vermogenswerte

Die Gruppe der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewerteten finanziellen Vermdgenswerte enthalt die zu Handels-
zwecken gehaltenen finanziellen Vermogenswerte und finanzielle
Verméogenswerte, die beim erstmaligen Ansatz als zum beizule-

genden Zeitwert bewertet eingestuft werden.

Finanzielle Vermdgenswerte werden als zu Handelszwecken
gehalten klassifiziert, wenn sie fiir Zwecke der Verauflerung in
der nahen Zukunft erworben werden. Derivate, einschlieflich
getrennt erfasster eingebetteter Derivate, werden ebenfalls als
zu Handelszwecken gehalten eingestuft, mit Ausnahme solcher
Derivate, die als Sicherungsinstrument designiert wurden und als
solche effektiv sind. Gewinne oder Verluste aus finanziellen Ver-
mogenswerten, die zu Handelszwecken gehalten werden, werden

erfolgswirksam erfasst.

Zum Zeitpunkt, an dem der Konzern zum ersten Mal Vertrags-
partei wird, ermittelt er, ob eingebettete Derivate getrennt vom
Basisvertrag zu bilanzieren sind. Eine Neubeurteilung erfolgt nur
bei einer erheblichen Anderung von Vertragsbedingungen, wenn
es dadurch zu einer signifikanten Anderung der Zahlungsstrome,

die sich sonst aus dem Vertrag ergeben hitten, kommt.

Kredite und Forderungen

Kredite und Forderungen sind nicht derivative finanzielle
Vermogenswerte mit festen oder bestimmbaren Zahlungen, die
nicht in einem aktiven Markt notiert sind. Nach der erstmaligen
Erfassung werden die Kredite und Forderungen zu fortgefiithrten
Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode
abziiglich etwaiger Wertminderungen bewertet. Gewinne und
Verluste werden im Periodenergebnis erfasst, wenn die Kredite
und Forderungen ausgebucht oder wertgemindert sind sowie im

Rahmen von Amortisationen.

Beizulegender Zeitwert

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinvestitionen, die auf
organisierten Markten gehandelt werden, wird durch den am
Bilanzstichtag notierten Marktpreis (Geldkurs) bestimmt. Der
beizulegende Zeitwert von Finanzinvestitionen, fir die kein
aktiver Markt besteht, wird unter Anwendung von Bewertungs-
methoden ermittelt. Zu den Bewertungsmethoden gehoren die

Verwendung der jiingsten Geschiftsvorfille zwischen sachver-
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stdndigen, vertragswilligen und unabhingigen Geschiftspartnern,
der Vergleich mit dem aktuellen beizulegenden Zeitwert eines
anderen, im Wesentlichen identischen Finanzinstruments, die
Analyse von diskontierten Cashflows sowie die Verwendung

anderer Bewertungsmodelle.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Bis zur Endfilligkeit gehaltene Finanzinvestitionen sowie Kredite
und Forderungen werden zu fortgefithrten Anschaffungskosten
bewertet. Diese werden unter Anwendung der Effektivzinsme-
thode abziiglich etwaiger Wertberichtigungen und unter Bertick-
sichtigung von Disagien und Agien beim Erwerb ermittelt und
beinhalten Transaktionskosten und Gebiihren, die ein integraler

Teil des Effektivzinssatzes sind.

Wertminderung von finanziellen Vermégenswerten
Der Konzern ermittelt an jedem Bilanzstichtag, ob eine Wertmin-
derung eines finanziellen Vermogenswerts oder einer Gruppe von

finanziellen Vermogenswerten vorliegt.

Vermogenswerte, die zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bilanziert werden

Bestehen objektive Anhaltspunkte dafiir, dass eine Wertmin-
derung bei zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanzierten
Vermogenswerten eingetreten ist, ergibt sich die Hohe des
Wertminderungsverlusts als Differenz zwischen dem Buchwert
des Vermdgenswerts und dem Barwert der erwarteten kiinfti-
gen Cashflows (mit Ausnahme erwarteter kiinftiger, noch nicht
eingetretener Kreditausfille), abgezinst mit dem urspriinglichen
Effektivzinssatz des finanziellen Vermogenswerts, d.h. dem bei
erstmaligem Ansatz ermittelten Effektivzinssatz. Der Buchwert
des Vermogenswerts wird unter Verwendung eines Wertbe-
richtigungskontos reduziert. Der Wertminderungsverlust wird

ergebniswirksam erfasst.

Verringert sich die Hohe der Wertberichtigung in den folgenden
Berichtsperioden und kann diese Verringerung objektiv auf
einen nach der Erfassung der Wertminderung aufgetretenen
Sachverhalt zurtickgefithrt werden, wird die frither erfasste
Wertberichtigung riickgédngig gemacht. Der neue Buchwert des
Vermdogenswerts darf jedoch die fortgefithrten Anschaffungs-
kosten zum Zeitpunkt der Wertautholung nicht tibersteigen. Die

Wertaufholung wird erfolgswirksam erfasst.
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Liegen bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen objek-
tive Hinweise dafiir vor, dass nicht alle filligen Betrdge gemaf3
den urspriinglich vereinbarten Rechnungskonditionen einge-
hen werden (wie z. B. Wahrscheinlichkeit einer Insolvenz oder
signifikante finanzielle Schwierigkeiten des Schuldners), wird eine
Wertminderung unter Verwendung eines Wertberichtigungskon-
tos vorgenommen. Eine Ausbuchung der Forderungen erfolgt,

wenn sie als uneinbringlich eingestuft werden.

Vorratsimmobilien

Die Vorratsimmobilien betreffen zur Weiterverdufierung gehalte-
ne Immobilien. Die Bewertung erfolgt mit dem niedrigeren Wert
aus Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten und Nettoverdufle-

rungswert.

Der Nettoverduferungswert ist der geschitzte, im normalen Ge-
schiftsgang erzielbare Verkaufserlos abziiglich der geschitzten
Kosten bis zur Fertigstellung und der geschétzten Vertriebs-
kosten.

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

In der Bilanz abgebildete Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
aquivalente umfassen den Kassenbestand und Bankguthaben,
tiber deren Liquiditat die Gesellschaft grundsitzlich innerhalb

von drei Monaten verfiigen kann.

Der Finanzmittelfonds in der Konzernkapitalflussrechnung wird
entsprechend der obigen Definition abgegrenzt und umfasst auch

die in Anspruch genommenen Kontokorrentkredite.
Finanzielle Verbindlichkeiten

Verzinsliche Darlehen (Finanzverbindlichkeiten)

Darlehen werden bei der erstmaligen Erfassung mit dem beizu-
legenden Zeitwert abziiglich der mit der Kreditaufnahme direkt
verbundenen Transaktionskosten bewertet. Sie werden nicht als

erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet designiert.

Nach der erstmaligen Erfassung werden die verzinslichen Darle-
hen unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefithrten

Anschaffungskosten bewertet.

Gewinne und Verluste werden erfolgswirksam erfasst, wenn die
Schulden ausgebucht werden sowie im Rahmen von Amortisa-

tionen.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete finanzielle Verbindlichkeiten

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten umfassen die zu Handelszwecken gehaltenen
finanziellen Verbindlichkeiten sowie andere finanzielle Verbind-
lichkeiten, die bei ihrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam

zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifiziert werden.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden als zu Handelszwecken
gehalten Kklassifiziert, wenn sie fir Zwecke der Verduflerung in
der nahen Zukunft erworben werden. Derivate, einschliefflich
getrennt erfasster eingebetteter Derivate, werden ebenfalls als
zu Handelszwecken gehalten eingestuft, mit Ausnahme von
Derivaten, die als Sicherungsinstrument designiert werden und
als solche effektiv sind. Gewinne oder Verluste aus finanziellen
Verbindlichkeiten, die zu Handelszwecken gehalten werden,

werden erfolgswirksam erfasst.

Ausbuchung finanzieller Vermégenswerte und finan-
zieller Verbindlichkeiten

Finanzielle Vermdgenswerte

Ein finanzieller Vermogenswert (bzw. ein Teil eines finanziellen
Vermogenswerts oder ein Teil einer Gruppe dhnlicher finanzieller
Vermogenswerte) wird ausgebucht, wenn eine der drei folgenden

Voraussetzungen erfiillt ist:

« Die vertraglichen Rechte auf den Bezug von Cashflows aus
einem finanziellen Vermogenswert sind erloschen.

« Der Konzern behélt zwar die Rechte auf den Bezug von Cash-
flows aus finanziellen Vermégenswerten, tibernimmt jedoch
eine vertragliche Verpflichtung zur sofortigen Zahlung der
Cashflows an eine dritte Partei im Rahmen einer Vereinbarung,
die die Bedingungen von IAS 39.19 erfiillt (,,Pass-through-
Arrangement*).

o Der Konzern hat seine vertraglichen Rechte auf den Bezug von
Cashflows aus einem finanziellen Vermogenswert iibertragen
und dabei entweder (a) im Wesentlichen alle Chancen und
Risiken, die mit dem Eigentum am finanziellen Vermogenswert
verbunden sind, iibertragen oder (b) zwar im Wesentlichen alle
Chancen und Risiken, die mit dem Eigentum am finanziellen
Vermogenswert verbunden sind, weder tibertragen noch zu-
riickbehalten, jedoch die Verfigungsmacht iiber den Vermo-

genswert iibertragen.
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Finanzielle Verbindlichkeiten
Eine finanzielle Verbindlichkeit wird ausgebucht, wenn die dieser
Verbindlichkeit zugrunde liegende Verpflichtung erfiillt, gekiin-

digt oder erloschen ist.

Wird eine bestehende finanzielle Verbindlichkeit durch eine
andere finanzielle Verbindlichkeit desselben Kreditgebers mit
substanziell verschiedenen Vertragsbedingungen ausgetauscht
oder werden die Bedingungen einer bestehenden Verbindlichkeit
wesentlich gedndert, wird ein solcher Austausch oder eine solche
Anderung als Ausbuchung der urspriinglichen Verbindlichkeit
und Ansatz einer neuen Verbindlichkeit behandelt. Die Differenz

zwischen den jeweiligen Buchwerten wird erfolgswirksam erfasst.
Rickstellungen

Grundsitze

Eine Rickstellung wird dann angesetzt, wenn der Konzern eine
gegenwirtige (gesetzliche oder faktische) Verpflichtung aufgrund
eines vergangenen Ereignisses besitzt, der Abfluss von Ressourcen
mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erfiillung der Verpflichtung
wahrscheinlich und eine verléssliche Schitzung der Hohe der
Verpflichtung maéglich ist. Sofern der Konzern fiir eine passivierte
Riickstellung zumindest teilweise eine Riickerstattung erwartet
(wie z.B. bei einem Versicherungsvertrag), wird die Erstattung
als gesonderter Vermogenswert erfasst, sofern der Zufluss der
Erstattung so gut wie sicher ist. Der Aufwand aus der Bildung der
Riickstellung wird in der Gewinn- und Verlustrechnung abziig-

lich der Erstattung ausgewiesen.

Aktienbasierte Vergitung

Als Entlohnung fiir die geleistete Arbeit erhalten die Mitarbeiter
des Konzerns (einschlieSlich der Fithrungskrifte) eine aktien-
basierte Vergiitung in Form von Eigenkapitalinstrumenten (sog.

Transaktion mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente).

Transaktionen mit Ausgleich durch
Eigenkapitalinstrumente

Kosten aus der Gewdhrung der Eigenkapitalinstrumente werden
mit dem beizulegenden Zeitwert dieser Eigenkapitalinstrumente
zum Zeitpunkt ihrer Gewahrung bemessen. Der beizulegende
Zeitwert wird durch einen externen Sachverstindigen unter An-
wendung eines geeigneten Optionspreismodells ermittelt (zu
Einzelheiten siche Anhangangabe 20).

Die Erfassung von aus der Gewihrung der Eigenkapitalinstru-
mente resultierenden Aufwendungen und die korrespondierende
Erhohung des Eigenkapitals erfolgen tiber den Zeitraum, in
dem die Ausiibungs- bzw. Leistungsbedingungen erfiillt werden
miissen (sog. Erdienungszeitraum). Dieser Zeitraum endet am
Tag der ersten Ausiibungsmoglichkeit, d.h. dem Zeitpunkt, an
dem der betreffende Mitarbeiter unwiderruflich bezugsberechtigt
wird. Die an jedem Bilanzstichtag bis zum Zeitpunkt der ersten
Ausiibungsmaoglichkeit ausgewiesenen kumulierten Aufwendun-
gen aus der Gewihrung der Eigenkapitalinstrumente reflektieren
den bereits abgelaufenen Teil des Erdienungszeitraums sowie
die Anzahl der Eigenkapitalinstrumente, die nach bestmoglicher
Schitzung des Konzerns mit Ablauf des Erdienungszeitraums
tatsdchlich ausiibbar werden. Der im Periodenergebnis erfasste
Ertrag oder Aufwand entspricht der Entwicklung der zu Beginn
und am Ende des Berichtszeitraums erfassten kumulierten Auf-

wendungen.

Fiir Vergiitungsrechte, die nicht ausiibbar werden, wird kein Auf-
wand erfasst. Hiervon ausgenommen sind Vergiitungsrechte, fiir
deren Ausiibbarkeit bestimmte Marktbedingungen erfillt sein
miissen. Diese werden unabhingig davon, ob die Marktbedingun-
gen erfiillt sind, als ausiibbar betrachtet, vorausgesetzt, dass alle

sonstigen Leistungsbedingungen erfillt sind.

Werden die Bedingungen einer Vergiitungsvereinbarung mit
Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente gedndert, so werden
Aufwendungen mindestens in der Hohe erfasst, in der sie angefal-
len wiéren, wenn die Vertragsbedingungen nicht gedndert worden
wiren. Das Unternehmen erfasst auflerdem die Auswirkungen
von Anderungen, die den gesamten beizulegenden Zeitwert der
aktienbasierten Vergiitungsvereinbarung erhéhen oder mit einem
anderen Nutzen fiir den Arbeitnehmer verbunden sind, bewertet

zum Zeitpunkt der Anderung.

Wird eine Vergiitungsvereinbarung mit Ausgleich durch Eigen-
kapitalinstrumente annulliert, wird diese so behandelt, als ob
sie am Tag der Annullierung ausgeiibt worden wire. Der bislang
noch nicht erfasste Aufwand wird sofort erfasst. Wird die annul-
lierte Vergiitungsvereinbarung jedoch durch eine neue Vergii-
tungsvereinbarung ersetzt und wird die neue Vergiitungsverein-
barung am Tag ihrer Gewéhrung als Ersatz fiir die annullierte

Vergiitungsvereinbarung deklariert, werden die annullierte und
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die neue Vergiitungsvereinbarungen wie eine Anderung der ur-
spriinglichen Vergiitungsvereinbarung bilanziert (vgl. hierzu den
obigen Abschnitt).

Der verwissernde Effekt der ausstehenden Aktienoptionen wird
bei der Berechnung der Ergebnisse je Aktie als zusitzliche Verwis-
serung beriicksichtigt (zu Einzelheiten siehe Anhangangabe 14).

Leasingverhalinisse

Die Feststellung, ob eine Vereinbarung ein Leasingverhiltnis
enthilt, wird auf Basis des wirtschaftlichen Gehalts der Verein-
barung zum Zeitpunkt des Abschlusses dieser Vereinbarung
getroffen und erfordert eine Einschitzung, ob die Erfiillung der
vertraglichen Vereinbarung von der Nutzung eines bestimmten
Vermogenswerts oder bestimmter Vermogenswerte abhéngig ist
und ob die Vereinbarung ein Recht auf die Nutzung des Vermo-

genswerts einrdumt.

Konzern als Leasingnehmer
Leasingzahlungen fiir Operating-Leasing-Verhéltnisse werden
linear iiber die Laufzeit des Leasingverhiltnisses als Aufwand in

der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Konzern als Leasinggeber

Die Mietvertrige, die die IMW mit ihren Mietern abgeschlossen
hat, werden nach IFRS als Operating Leasing eingestuft. Bedingte
Mietzahlungen werden in der Periode als Ertrag erfasst, in der

sie erwirtschaftet werden.

Ertragsrealisierung

Ertrédge werden erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass der wirt-
schaftliche Nutzen dem Konzern zuflielen wird und die Hohe der
Ertrage verlésslich bestimmt werden kann. Ertrdge werden zum
beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung bewertet.
Skonti, Rabatte sowie Umsatzsteuer oder andere Abgaben bleiben
unberticksichtigt. Dariiber hinaus setzt die Ertragsrealisierung die

Erfiillung nachfolgend aufgelisteter Ansatzkriterien voraus.

Verkauf von Immobilien und

Erbringung von Dienstleistungen

Ertrdge werden erfasst, wenn die mit dem Eigentum an den ver-
kauften Immobilien verbundenen mafigeblichen Chancen und
Risiken auf den Kéufer iibergegangen sind. Dies tritt in der Regel
mit Kaufpreiszahlung ein. Vermittlungsprovisionen sowie Erlgse
fiirr Dienstleistungen werden vereinnahmt, sobald die jeweiligen

Leistungen erbracht sind.

Zinsertrige

Zinsertrige werden erfasst, wenn die Zinsen entstanden sind (un-
ter Verwendung des Effektivzinssatzes, d. h. des Kalkulationszins-
satzes, mit dem geschitzte kiinftige Zahlungsmittelzufliisse tiber
die erwartete Laufzeit des Finanzinstruments auf den Nettobuch-

wert des finanziellen Vermogenswerts abgezinst werden).

Mietertrige
Ertrige aus Operating-Leasing-Verhiltnissen bei als Finanzinves-
tition gehaltenen Immobilien werden linear iiber die Laufzeit der

Leasingverhiltnisse erfasst.

Erlose aus weiterbelastbaren Betriebskosten
Die Erlose aus weiterbelastbaren Betriebskosten werden im Jahr
der Aufwandsentstehung der weiterbelastbaren Betriebskosten

abziiglich der auf den Leerstand entfallenden Kosten erfasst.
Stevern

Tatsédchliche Ertragsteuern

Die tatsichlichen Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden
fir die laufende und die fritheren Perioden werden mit dem Be-
trag bemessen, in dessen Hohe eine Erstattung von der Steuerbe-
horde bzw. eine Zahlung an die Steuerbehorde erwartet wird. Der
Berechnung des Betrags werden die Steuersitze und Steuergesetze

zugrunde gelegt, die zum Bilanzstichtag gelten.

Tatsichliche Steuern, die sich auf Posten beziehen, die direkt im
Eigenkapital erfasst werden, werden nicht in der Gewinn- und

Verlustrechnung, sondern im Eigenkapital erfasst.

Latente Steuern

Die Bildung latenter Steuern erfolgt unter Anwendung der Ver-
bindlichkeitsmethode auf zum Bilanzstichtag bestehende tempo-
rire Differenzen zwischen dem Wertansatz eines Vermogenswerts

bzw. einer Schuld in der Bilanz und dem steuerlichen Wertansatz.
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Latente Steuerschulden werden fiir alle zu versteuernden tempo-

riren Differenzen erfasst, mit Ausnahme der:

« latenten Steuerschuld aus dem erstmaligen Ansatz eines Ge-
schafts- oder Firmenwerts oder eines Vermdégenswerts oder
einer Schuld aus einem Geschiftsvorfall, der kein Unterneh-
menszusammenschluss ist und der zum Zeitpunkt des Ge-
schiftsvorfalls weder das handelsrechtliche Periodenergebnis
noch das zu versteuernde Ergebnis beeinflusst, und

« latenten Steuerschuld aus zu versteuernden temporiren Diffe-
renzen, die im Zusammenhang mit Beteiligungen an Toch-
terunternehmen, assoziierten Unternehmen und Anteilen an
Gemeinschaftsunternehmen stehen, wenn der zeitliche Verlauf
der Umkehrung der temporiren Differenzen gesteuert werden
kann und es wahrscheinlich ist, dass sich die temporéiren Unter-

schiede in absehbarer Zeit nicht umkehren werden.

Latente Steueranspriiche werden fiir alle abzugsfihigen tempo-
riaren Unterschiede, noch nicht genutzten steuerlichen Verlust-
vortrage und nicht genutzten Steuergutschriften in dem Mafle
erfasst, in dem es wahrscheinlich ist, dass zu versteuerndes
Einkommen verfiigbar sein wird, gegen das die abzugsfihigen
temporaren Differenzen und die noch nicht genutzten steuerli-
chen Verlustvortrige und Steuergutschriften verwendet werden

konnen, mit Ausnahme von:

« latenten Steueranspriichen aus abzugsfihigen temporiren Diffe-
renzen, die aus dem erstmaligen Ansatz eines Vermogenswerts
oder einer Schuld aus einem Geschiftsvorfall entstehen, der
kein Unternehmenszusammenschluss ist und der zum Zeit-
punkt des Geschiftsvorfalls weder das handelsrechtliche Perio-
denergebnis noch das zu versteuernde Ergebnis beeinflusst, und

« latenten Steueranspriichen aus abzugsfihigen temporiren Diffe-
renzen, die im Zusammenhang mit Beteiligungen an Tochter-
unternehmen und assoziierten Unternehmen stehen, wenn es
wahrscheinlich ist, dass sich die temporiren Unterschiede in
absehbarer Zeit nicht umkehren werden oder kein ausreichen-
des zu versteuerndes Ergebnis zur Verfiigung stehen wird, gegen

das die temporiren Differenzen verwendet werden konnen.

Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wird an jedem
Bilanzstichtag tiberpriift und in dem Umfang reduziert, in dem
es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ein ausreichendes zu ver-
steuerndes Ergebnis zur Verfiigung stehen wird, gegen das der

latente Steueranspruch zumindest teilweise verwendet werden

kann. Nicht angesetzte latente Steueranspriiche werden an jedem
Bilanzstichtag tiberpriift und in dem Umfang angesetzt, in dem es
wahrscheinlich geworden ist, dass ein kiinftig zu versteuerndes

Ergebnis die Realisierung des latenten Steueranspruchs ermdoglicht.

Latente Steueranspriiche und -schulden werden anhand der
Steuersitze bemessen, die in der Periode, in der ein Vermogens-
wert realisiert wird oder eine Schuld erfiillt wird, voraussichtlich
Giiltigkeit erlangen werden. Dabei werden die Steuersatze (und
Steuergesetze) zugrunde gelegt, die zum Bilanzstichtag gelten.
Zukiinftige Steuersatzinderungen sind am Bilanzstichtag zu be-
ricksichtigen, sofern materielle Wirksamkeitsvoraussetzungen

im Rahmen eines Gesetzgebungsverfahrens erfiillt sind.

Latente Steuern, die sich auf Posten beziehen, die direkt im
Eigenkapital erfasst werden, werden nicht in der Gewinn- und

Verlustrechnung, sondern ebenfalls im Eigenkapital erfasst.

Latente Steueranspriiche und latente Steuerschulden werden
miteinander verrechnet, wenn der Konzern einen einklagbaren
Anspruch auf die Aufrechnung der tatsidchlichen Steuererstat-
tungsanspriiche gegen tatsichliche Steuerschulden hat und diese
sich auf Ertragsteuern des gleichen Steuersubjekts beziehen und

von der gleichen Steuerbehérde erhoben werden.

Umsatzsteuer

Umsatzerlose, Aufwendungen und Vermogenswerte werden in
der Regel nach Abzug der Umsatzsteuer erfasst. Eine Ausnahme
bilden folgende Fille:

« Wenn beim Kauf von Vermégenswerten oder Dienstleistungen
angefallene Umsatzsteuer nicht von der Steuerbehérde einge-
fordert werden kann, wird die entrichtete Umsatzsteuer als Teil
der Herstellungskosten des Vermogenswerts bzw. als Teil der
Aufwendungen erfasst.

« Forderungen und Schulden werden mitsamt dem darin enthal-

tenen Umsatzsteuerbetrag angesetzt.

Der Umsatzsteuerbetrag, der von der Steuerbehorde erstattet oder
an diese abgefiihrt wird, wird in der Konzernbilanz unter sonstige
finanzielle Vermogenswerte bzw. sonstige Verbindlichkeiten

erfasst.
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Derivative Finanzinstrumente und Sicherungs-
beziehungen

Der Konzern verwendet derivative Finanzinstrumente wie bei-
spielsweise Zinsswaps, um sich gegen Zinsrisiken abzusichern.
Diese derivativen Finanzinstrumente werden zum Zeitpunkt des
Vertragsabschlusses zum beizulegenden Zeitwert angesetzt und
in den Folgeperioden mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet.
Derivative Finanzinstrumente werden als Vermogenswerte ange-
setzt, wenn ihr beizulegender Zeitwert positiv ist, und als Schul-

den, wenn ihr beizulegender Zeitwert negativ ist.

Gewinne oder Verluste aus Anderungen des beizulegenden Zeit-
werts von derivativen Finanzinstrumenten, die nicht die Kriterien
fiir die Bilanzierung als Sicherungsbeziehungen erfiillen, werden

sofort erfolgswirksam erfasst.

Der beizulegende Zeitwert von Zinsswapkontrakten wird unter

Bezugnahme auf die Marktwerte dhnlicher Instrumente ermittelt.

Bei Sicherungsbeziehungen werden zu Beginn der Absicherung
sowohl die Sicherungsbeziehung als auch die Risikomanagement-
zielsetzungen und -strategien des Konzerns im Hinblick auf die
Absicherung formal festgelegt und dokumentiert. Die Dokumen-
tation enthélt die Festlegung des Sicherungsinstruments, des
Grundgeschifts oder der abgesicherten Transaktion sowie die
Art des abgesicherten Risikos und eine Beschreibung, wie das
Unternehmen die Wirksambkeit des Sicherungsinstruments bei
der Kompensation der Risiken aus Anderungen des beizulegen-
den Zeitwerts oder der Cashflows des gesicherten Grundgeschafts
ermittelt. Derartige Sicherungsbeziehungen werden hinsichtlich
der Erreichung einer Kompensation der Risiken aus Anderungen
des beizulegenden Zeitwerts oder der Cashflows als in hohem
Maf3e wirksam eingeschatzt. Sie werden fortlaufend dahingehend
beurteilt, ob sie tatsachlich wihrend der gesamten Berichtsperi-
ode, fiir die die Sicherungsbeziehung definiert wurde, hoch

wirksam waren.

Sicherungsgeschifte, die die strengen Kriterien fiir die Bilan-
zierung von Sicherungsbeziehungen erfiillen, werden wie folgt

bilanziert:

Absicherung von Cashflows (Cashflow-Hedges)
Der effektive Teil des Gewinns oder Verlusts aus einem Siche-
rungsinstrument wird direkt im Eigenkapital erfasst, wihrend der

ineffektive Teil sofort erfolgswirksam erfasst wird.

Die im Eigenkapital erfassten Betrige werden in der Periode in
die Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht, in der die abge-
sicherte Transaktion das Periodenergebnis beeinflusst, z. B. dann,
wenn abgesicherte Finanzertrige oder -aufwendungen erfasst
werden oder wenn ein erwarteter Verkauf durchgefiihrt wird.
Resultiert eine Absicherung im Ansatz eines nicht finanziellen
Vermogenswerts oder einer nicht finanziellen Schuld, so werden
die im Eigenkapital erfassten Betrage Teil der Anschaffungskosten
im Zugangszeitpunkt des nicht finanziellen Vermogenswerts

bzw. der nicht finanziellen Schuld.

Wird mit dem Eintritt der vorgesehenen Transaktion oder der
festen Verpflichtung nicht langer gerechnet, werden die zuvor im
Eigenkapital erfassten Betrige in die Gewinn- und Verlustrech-
nung umgebucht. Wenn das Sicherungsinstrument ausléduft oder
verduflert, beendet oder ausgetibt wird, ohne dass ein Ersatz oder
ein Uberrollen des Sicherungsinstruments in ein anderes Siche-
rungsinstrument erfolgt, verbleiben die bislang im Eigenkapital
erfassten Betrage so lange als gesonderter Posten im Eigenkapital,
bis die vorgesehene Transaktion oder feste Verpflichtung ein-
getreten ist.

Das IASB hat nachfolgenden Standard verdffentlicht, der bereits
im Rahmen des Komitologieverfahrens in das EU-Recht iiber-
nommen, aber im Geschiftsjahr 2007/2008 noch nicht verpflich-
tend anzuwenden war. Der Konzern wendet diesen Standard

nicht vorzeitig an.

IFRS 8 Geschaftssegmente

IFRS 8 wurde im November 2006 verdffentlicht und ist erstmals
fiir Geschiftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar
2009 beginnen. IFRS 8 verlangt die Angabe von Informationen
iiber die Geschiftssegmente eines Unternehmens und ersetzt
die Verpflichtung, primire (Geschiftssegmente) und sekundére
(geographische Segmente) Segmentberichtsformate fiir ein Unter-
nehmen zu bestimmen. IFRS 8 folgt dem sog. Management-
ansatz, wonach sich die Segmentberichterstattung allein nach

Finanzinformationen richtet, die von den Entscheidungstragern
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des Unternehmens zur internen Steuerung des Unternehmens
verwendet werden. Bestimmend dabei sind die interne Berichts-
und Organisationsstruktur sowie solche Finanzgroflen, die zur
Entscheidungsfindung iiber die Allokation von Ressourcen und
die Bewertung der Ertragskraft herangezogen werden. Der Kon-
zern hat auf eine vorzeitige Anwendung von IFRS 8 verzichtet
und wendet weiterhin IAS 14 Segmentberichterstattung an. Der
neue Standard wird Einfluss auf die Art und Weise der Veréffent-
lichung von Finanzinformationen tiber die Geschéftsbereiche des
Konzerns haben, jedoch nicht auf den Ansatz und die Bewertung

von Vermogenswerten und Schulden im Konzernabschluss.

Das IASB und das IFRIC haben nachfolgend aufgelistete Stan-
dards und Interpretationen verdffentlicht, die im Geschiftsjahr
2007/2008 noch nicht verpflichtend anzuwenden waren. Diese
Standards und Interpretationen wurden von der EU bislang nicht

anerkannt und werden vom Konzern nicht angewendet.

Anderung des IFRS 2 Aktienbasierte Vergiitungen

Die Anderung des IFRS 2 wurde im Januar 2008 verdffentlicht
und ist erstmals fiir Geschiftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2009 beginnen. Die Anderung betrifft zum
einen die Klarstellung, dass der Begrift der Ausiibungsbedingun-
gen ausschliefSlich die Dienst- und die Leistungsbedingungen
beinhaltet. Zum anderen werden die Regelungen zur Bilanzierung
einer vorzeitigen Beendigung von anteilsbasierten Vergiitungs-
planen auch auf Fille einer Beendigung durch die Mitarbeiter
ausgeweitet. Die Ubergangsbestimmungen sehen eine retrospek-
tive Anwendung der Neuregelung vor. Aufgrund des geringfii-
gigen Umfangs von aktienbasierten Vergiitungen im Konzern
sind aus der erstmaligen Anwendung dieser Neuregelung in der
Zukunft keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzern-

abschluss zu erwarten.

IFRS 3 Unternehmenszusammenschlisse

Der geanderte Standard IFRS 3 wurde im Januar 2008 verdf-
fentlicht und ist erstmals fiir Geschiftsjahre anzuwenden, die

am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen. Der Standard wurde

im Rahmen des Konvergenzprojekts von IASB und FASB einer
umfassenden Uberarbeitung unterzogen. Die wesentlichen An-
derungen betreffen insbesondere die Einfithrung eines Wahl-
rechts bei der Bewertung von Minderheitsanteilen zwischen der
Erfassung mit dem anteiligen identifizierbaren Nettovermogen
(sog. Purchased-Goodwill-Methode) und der sog. Full-Goodwill-

Methode, wonach der gesamte, auch auf die Minderheitsgesell-

schafter entfallende Teil des Geschifts- oder Firmenwerts des
erworbenen Unternehmens zu erfassen ist. Weiterhin sind die
erfolgswirksame Neubewertung bereits bestehender Beteiligungs-
anteile bei erstmaliger Erlangung der Beherrschung (sukzes-
siver Unternehmenserwerb), die zwingende Beriicksichtigung
einer Gegenleistung, die an das Eintreten kiinftiger Ereignisse
gekniipft ist, zum Erwerbszeitpunkt sowie die ergebniswirksa-
me Behandlung von Transaktionskosten hervorzuheben. Die
Ubergangsbestimmungen sehen eine prospektive Anwendung
der Neuregelung vor. Fiir Vermogenswerte und Schulden, die
aus Unternehmenszusammenschliissen vor der erstmaligen
Anwendung des neuen Standards resultieren, ergeben sich keine
Anderungen. Die Anwendung der Full-Goodwill-Methode wie
auch die Bilanzierung sukzessiver Unternehmenserwerbe und
die zwingende Berticksichtigung bedingter Gegenleistung zum
Erwerbszeitpunkt werden tendenziell zu hoheren Geschifts- oder

Firmenwerten fiihren.

IAS 1 Darstellung des Abschlusses

Der tiberarbeitete Standard IAS 1 wurde im September 2007 ver-
offentlicht und ist erstmals fiir Geschiftsjahre anzuwenden, die
am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen. Die Neufassung des
Standards beinhaltet wesentliche Anderungen in Darstellung und
Ausweis von Finanzinformationen im Abschluss. Die Neuerun-
gen beinhalten insbesondere die Einfithrung einer Gesamtrech-
nung, die sowohl das in einer Periode erwirtschaftete Ergebnis
als auch die noch nicht realisierten Gewinne und Verluste, die
bislang innerhalb des Eigenkapitals ausgewiesen wurden, umfasst
und die Gewinn- und Verlustrechnung in ihrer bisherigen Form
ersetzt. Dariiber hinaus muss nunmehr neben der Bilanz zum
Bilanzstichtag und der Bilanz zum vorangegangenen Stichtag
zusitzlich eine Bilanz zu Beginn der Vergleichsperiode aufgestellt
werden, sofern das Unternehmen riickwirkend Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden anwendet, einen Fehler korrigiert
oder einen Abschlussposten umgliedert. Der neue Standard
wird Einfluss auf die Art und Weise der Veroffentlichung von
Finanzinformationen des Konzerns haben, jedoch nicht auf den
Ansatz und die Bewertung von Vermogenswerten und Schulden

im Konzernabschluss.

IAS 23 Fremdkapitalkosten

Der iiberarbeitete Standard IAS 23 wurde im Mirz 2007 ver-
offentlicht und ist erstmals fiir Geschiftsjahre anzuwenden,
die am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen. Der Standard

fordert eine Aktivierung von Fremdkapitalkosten, die einem
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qualifizierten Vermogenswert zugerechnet werden kénnen. Als
qualifizierter Vermogenswert wird ein Vermogenswert definiert,
fiir den ein betrichtlicher Zeitraum erforderlich ist, um ihn in
seinen beabsichtigten gebrauchs- oder verkaufsfahigen Zustand
zu versetzen. Der Standard sieht eine prospektive Anwendung
der Neuregelung vor. Entsprechend den Ubergangsvorschriften
des Standards wird der Konzern dieses prospektiv anwenden.
Demnach werden Fremdkapitalkosten ab dem 1. Januar 2009 auf
qualifizierte Vermogenswerte aktiviert. Fiir bisher angefallene
Fremdkapitalkosten, die sofort aufwandswirksam erfasst wurden,

ergeben sich hieraus keine Anderungen.

IAS 27 Konzern- und separate Einzelabschlisse

nach IFRS

Der gednderte Standard IAS 27 wurde im Januar 2008 verof-
fentlicht. Die vorgenommenen Anderungen sind erstmals fiir
Geschiftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2009
beginnen. Die Anderungen resultieren aus dem gemeinsamen
Projekt von IASB und FASB zu Uberarbeitung von fiir Unterneh-
menszusammenschliisse geltenden Bilanzierungsvorschriften.
Die Anderungen betreffen primir die Bilanzierung von Anteilen
ohne Beherrschungscharakter (Minderheitsanteile), die kiinftig
in voller Hohe an den Verlusten des Konzerns beteiligt werden,
und von Transaktionen, die zum Beherrschungsverlust bei einem
Tochterunternehmen fithren und deren Auswirkungen erfolgs-
wirksam zu behandeln sind. Auswirkungen von Anteilsverdu-
Berungen, die nicht zum Verlust der Beherrschung fithren, sind
demgegeniiber erfolgsneutral im Eigenkapital zu erfassen. Die
Ubergangsbestimmungen, die grundsitzlich eine retrospektive
Anwendung vorgenommener Anderungen fordern, sehen fiir
oben aufgelistete Sachverhalte eine prospektive Anwendung vor.
Fiir Vermogenswerte und Schulden, die aus solchen Transaktionen
vor dem Zeitpunkt der erstmaligen Anwendung des neuen Stan-
dards resultieren, ergeben sich daher keine Anderungen. Sollte im
Geschiftsjahr der erstmaligen Anwendung eine Verlustsituation
zu einem vollstandigen Verbrauch von fiir Minderheitsanteile
ausgewiesenen Betrigen fithren, so wird der auf Minderheiten
entfallende Verlustanteil dennoch in voller Hohe diesen zuge-
wiesen. Der hieraus resultierende negative Betrag wird gesondert
innerhalb des Eigenkapitals ausgewiesen. Ein Ausweis auf der
Aktivseite kommt aufgrund des nicht vorhandenen durchsetzba-
ren rechtlichen Ausgleichsanspruchs nicht

in Betracht.

Anderung von IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung
und IAS 1 Darstellung des Abschlusses

Die Anderung des IAS 32 und des IAS 1 wurde im Februar 2008
ver6ffentlicht und ist erstmals fiir Geschiftsjahre anzuwenden,
die am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen. Die Anderung
betrifft die Klassifizierung von kiindbaren Gesellschaftereinlagen
als Eigen- oder als Fremdkapital. Nach bisheriger Regelung waren
Unternehmen teilweise gezwungen, das gesellschaftsrechtliche
Kapital aufgrund gesetzlich verankerter Kiindigungsrechte der
Gesellschafter als finanzielle Verbindlichkeiten auszuweisen.
Kiinftig sollen diese Gesellschaftereinlagen in der Regel als Eigen-
kapital klassifiziert werden, sofern eine Abfindung zum beizule-
genden Zeitwert vereinbart wird und die geleisteten Einlagen den
nachrangigsten Anspruch auf das Nettovermogen des Unterneh-
mens darstellen. Da die Gesellschaftereinlagen von Tochtergesell-
schaften teilweise die Voraussetzungen der gednderten Standards
fiir die Klassifizierung als Eigenkapital erfiillen, wird die erstmali-
ge Anwendung dieser Standards in der Zukunft zu einer Umglie-
derung der Gesellschaftereinlagen in das Eigenkapital und damit
zu einer sachgerechten Darstellung der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage fithren. Anstelle des beizulegenden Zeitwerts wird die
Bewertung kiinftig zum Nennwert erfolgen. Etwaige Differenzbe-

trage werden erfolgsneutral im Eigenkapital verbucht.

IFRIC 12 Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen

Die IFRIC-Interpretation 12 wurde im November 2006 ver-
offentlicht und ist erstmals fiir Geschaftsjahre anzuwenden, die
am oder nach dem 1. Januar 2008 beginnen. Die Interpretation
regelt die bilanzielle Behandlung von im Rahmen von Dienst-
leistungskonzessionen itbernommenen Verpflichtungen und
erhaltenen Rechten im Abschluss des Konzessionsnehmers. Die
in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen sind keine
Konzessionsnehmer im Sinne von IFRIC 12. Diese Interpreta-

tion wird daher keine Auswirkungen auf den Konzern haben.
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IFRIC 13 Kundenbonusprogramme

Die IFRIC-Interpretation 13 wurde im Juni 2007 ver6ffentlicht
und ist erstmals fiir Geschiftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Juli 2008 beginnen. Geméf dieser Interpretation
sind den Kunden gewihrte Vorteile (Pramien) als eigener Umsatz
separat von der Transaktion zu bilanzieren, im Rahmen derer sie
gewihrt wurden. Daher wird ein Teil des beizulegenden Zeitwerts
der erhaltenen Gegenleistung den gewihrten Vorteilen (Pramien)
zugeordnet und passivisch abgegrenzt. Die Umsatzrealisierung
erfolgt in der Periode, in der die gewédhrten Vorteile (Primien)
ausgeiibt werden oder verfallen. Da der Konzern derzeit keine
Kundenbonusprogramme aufgelegt hat, werden aus dieser In-
terpretation keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss

erwartet.

IFRIC 14 IAS 19 - Die Begrenzung eines leistungsorien-
tierten Vermdgenswerts, Mindestfinanzierungsvorschrif-
ten und ihre Wechselwirkung

Die IFRIC-Interpretation 14 wurde im Juli 2007 veréftentlicht
und ist erstmals fiir Geschiftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2008 beginnen. Diese Interpretation gibt
Leitlinien zur Bestimmung des Hochstbetrags des Uberschusses
aus einem leistungsorientierten Plan, der nach IAS 19 Leistungen
an Arbeitnehmer als Vermogenswert aktiviert werden darf. Da
der Konzern keine leistungsorientierten Pensionspline aufgelegt
hat, werden aus dieser Interpretation keine Auswirkungen auf den

Konzernabschluss erwartet.

IFRIC 15 Agreements for the Construction of Real Estate
Die Interpretation IFRIC 15 regelt die Bilanzierung von Immobi-
lienverkaufen, bei denen es vor Abschluss der Bauarbeiten zum
Vertragsabschluss mit dem Erwerber kommt. Im Rahmen der
Interpretation wird zunachst geklért, unter welchen Vorausset-
zungen IAS 11 bzw. IAS 18 anzuwenden ist. Dariiber hinaus wird
geregelt, zu welchem Zeitpunkt die entsprechenden Umsatzer-
16se zu realisieren und welche Anhangangaben zu machen sind.
Die Interpretation ist erstmals fiir am oder nach dem 1. Januar
2009 beginnende Geschiftsjahre anzuwenden - eine frithere
Anwendung auf freiwilliger Basis ist moglich. IFRIC 15 ist in
Ubereinstimmung mit den Vorschriften des IAS 8 riickwirkend
anzuwenden. Da der Konzern derzeit keine Vereinbarungen tiber
die Herstellung von Immobilien abgeschlossen hat, werden aus
dieser Interpretation keine Auswirkungen auf den Konzernab-

schluss erwartet.

IFRIC 16 Hedges of a Net Investment in

a Foreign Operation

Die Interpretation IFRIC 16 beantwortet Zweifelsfragen in
Verbindung mit der Sicherung eines auslandischen Geschiftsbe-

triebes, u.a.:

» Was ist das zu sichernde Risiko?

» Wie hoch ist der maximal zu sichernde Betrag?

» Welches Unternehmen innerhalb des Konzerns darf das Siche-
rungsinstrument halten?

» Wie ist bei Abgang des auslandischen Geschiftsbetriebes buch-
halterisch zu verfahren?

Die Neufassung ist verpflichtend anzuwenden fiir Geschiftsjahre,
die am oder nach dem 1. Oktober 2008 beginnen, eine vorzeitige
freiwillige Anwendung ist moglich. Da der Konzern derzeit keine
auslandischen Geschiftsbetriebe mit einer anderen funktionalen
Wiahrung als den Euro hat, werden aus dieser Interpretation keine

Auswirkungen auf den Konzernabschluss erwartet.

Im Vorjahr (Februar 2007) erfolgte der Erwerb von 94,9 % der

Anteile an den folgenden Gesellschaften:

« Valbonne Real Estate 3 B.V., Amsterdam,

« Valbonne Real Estate 4 B.V., Amsterdam mit den Tochtergesell-
schaften Valbonne Immobilien GmbH, Berlin, Bavaria-Ikarus
GmbH & Co. Objekt Hellersdorf KG, Berlin, Bavaria-Ikarus
GmbH & Co. Objekt Adlershof KG, Berlin, und Bavaria-Ikarus
GmbH & Co. Objekt Leipziger Strafle KG, Berlin,

« Valbonne Real Estate 7 B.V., Amsterdam,

« Valbonne Real Estate 9 B.V., Amsterdam,

» Valbonne Real Estate 10 B.V., Amsterdam und

« Valbonne Real Estate 12 B.V., Amsterdam.
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Der Kaufpreis betrug 110.124 T€ zuziiglich Anschaffungsneben- Aus der Fertigstellung der erstmaligen Konsolidierung ergaben

kosten in Hohe von 897 T€. Die Erstkonsolidierung der erwor- sich folgende Anpassungen in der Vorjahresbilanz zum 31. Mirz

benen Anteile wurde bisher als vorldufig erkldrt. Die endgiiltige 2007:

Anschaffungskostenverteilung wurde in diesem Geschiftsjahr

innerhalb von zw6lf Monaten nach dem Erwerbszeitpunkt ANPASSUNGEN IN DER KONZERNBILANZ VORJAHR

vorgenommen und fiithrt zu folgendem Ergebnis der erworbenen in T€ 31.3.2007

Vermogenswerte und Schulden: Grundsticke _850

. Sonstige finanzielle Vermégenswerte -494

ENDGULTIGE ERSTKONSOLIDIERUNG ,, VALBONNE“-GESELLSCHAFTEN —1.344

beizulegender Zeitwert

) Anteile anderer Gesellschafter
zum Erwerbszeitpunkt

in TE = Buchwert (angepasst) (Eigenkapital) 35
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 415.269 Passive lotente Stevern 224
Sachanlagen 958 Ertragsteuerverbindlichkeiten 983
Derivative Finanzinstrumente 2.322 Sonstige Verbindlichksiten -2.138
Vorratsimmobilien 7.941 —1.344
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
Gquivalente 1.380 In diesem Geschiftsjahr wurden neben den bereits seit Griin-
|:q’rente Stevern 49 dung bestehenden 48 % weitere 52 % an der Comecon GmbH,
Ubrige Vermégenswerte 1.550 mit Kaufvertrag vom 13. Mérz 2008, dem Erwerbszeitpunkt,
Summe Vermdgen 428.769 erworben. Die Comecon GmbH ist im Wesentlichen fiir das
Mahn- und Inkassowesen von konzerneigenen Mietforderungen
Latente Steuern 46.400 zustindig. Die Anschaffungskosten betrugen 13 T€ (Kaufpreis
Steuerriickstellungen 8.54¢6 zuziiglich Anschaffungsnebenkosten von 0 T€) und wurden
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 62.571 vollstindig durch Zahlungsmittel beglichen. Aus Wesentlichkeits-
Ubrige Schulden 196.649 griinden wurde die Bilanz zum 31. Mérz 2008 fiir die Erstkon-
Summe Schulden 314166 solidierung des hinzuerworbenen Anteils herangezogen und ein

Periodenergebnis von null in der Konzern-Gewinn- und -Ver-

lustrechnung erfasst. Folgende Vermdogenswerte und Schulden

Nettovermégen 114.603
wurden erworben:
Aus der Konsolidierung der ,Valbonne®-Unternehmen ergibt sich Beizulegender Zeitwert = Buchwert zum Erwerbszeitpunkt
ein positiver Unterschiedsbetrag von 658 T€, der im Wesent- in T€ 529 100 %

lichen den Anschaffungsnebenkosten entspricht. Der Goodwill Sachanlagen 1 1

resultiert aus dem Vorteil des Erwerbes von Gesellschaftsanteilen Zahlungsmittel und Zahlungs-

gegeniiber einem Asset-Deal, da hier ein eingerichteter Geschifts- mitteldquivalente 49 95
betrieb erworben wird und Vertragsbeziehungen nicht einzeln Ubrige kurzfristige Vermé-
. . genswerte 19 36
ibertragen werden miissen.
69 132
Kurzfristiges Fremdkapital 12 22
Nettovermégen 57 110
Anschaffungskosten 13
Abziglich Nettovermdgen -57

Unterschiedsbetrag -44
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Der sich aus dem Anteilserwerb ergebende Uberschuss des erwor-
benen Nettovermdgens von 44 T€ wurde erfolgswirksam in der
Position sonstige betriebliche Ertrage in der Konzern-Gewinn-

und -Verlustrechnung erfasst. Der Uberschuss ergibt sich im

Die Vorjahresdarstellung wurde an die neuen Segmente und die

neue Vorgehensweise angepasst.

1. APRIL 2007-31. MARZ 2008

Wesentlichen aus dem im Geschiftsjahr anteilig angefallenen Ge- in TE Wohnen  Gewerbe Summe
winn der erworbenen Gesellschaft, welcher dem Kaufer zusteht. Umsatzerlése 50598 9577 60175
Segmentergebnis 39.352 7.163 46.515
. . . . Finanzertrage 784
In diesem Geschiftsjahr wurde die Segmentabgrenzung im - P 35741
Vergleich zum Vorjahreskonzernabschluss zum 31. Mérz 2007 nanzashwendungen Bt
gedandert. Die bisher berichteten Segmente ,,Verwaltung von eige- Wertminderung -31.373
nem Grundbesitz“ und ,Verwaltung von fremdem Grundbesitz* Wertzuwachs 90.093
stellen aus unserer Sicht die Unternehmensschwerpunkte nicht Ertragstevern 22.924
mehr angemessen dar. Eonf)ﬁge Aufwendungen und ~19.952
rirage
Konzernergebnis 33.250
Die Segmentberichterstattung zum 31. Marz 2008 bezieht sich auf z g
die operativen Segmente: .
1. APRIL 2006-31. MARZ 2007
Uberlei-
+ Wohnen in TE Wohnen Gewerbe tung GuV Summe
* Gewerbe Umsatzerlése 25.008 8.741 943  34.692
Segmentergebnis 21.275 6.891 943 29.109
Das Segment ,Wohnen“ umfasst die Vermietung und Verwaltung ) -
Finanzertrage 1.021
von in eigenem Besitz befindlichen Wohnflichen. Das Segment
« ] . T Finanzaufwendungen -22.836
»Gewerbe“ umfasst die Vermietung und Verwaltung von in eige-
. . « . N Wertminderung -448
nem Besitz befindlichen Gewerbeflichen. Die gesamte Geschifts-
tatigkeit erfolgt im Inland, so dass eine Abgrenzung nach geogra- Wertzuwachs 41.476
phischen Merkmalen entfillt. Ertragstevern -10.906
zonsﬁge A;F\Even- _6.775
ungen und Ertrage )
Der Segmentberichterstattung liegen dieselben Bilanzierungs- g - g
Konzernergebnis 30.641

und Bewertungsmethoden wie im Konzernabschluss zugrunde.
Das Segmentergebnis beinhaltet die Erlose aus der Vermietung
von Immobilien, die Erlése und Aufwendungen aus weiterbelast-
baren Betriebskosten und die Grundstiicksbetriebskosten. Dieses
Segmentergebnis unterscheidet sich von der bisherigen Vorge-

hensweise zum 31. Mérz 2007 wie folgt:

Wertminderungen von Vermogenswerten: Der Wertminderungs-
aufwand fiir nicht finanzielle Vermdégenswerte einschlief3lich
des Geschifts- oder Firmenwerts wird im Segmentergebnis nicht

beriicksichtigt.

Im Segmentvermdgen sind tatsichliche und latente Steuern sowie
Geschifts- oder Firmenwerte nicht enthalten, da diese Vermo-
genswerte als gemeinschaftlich einzustufen und nicht einem

einzelnen Segment zugeordnet sind.

Es ergaben sich keine Erlose aus Transaktionen zwischen den

Segmenten.

Nicht zu-
in TE Wohnen Gewerbe geordnet Bilanz
2007/2008
Vermdgenswerte 780.972 145256  49.729 975957
Schulden 515.684 112.211 86.725 714.620
Investitionen in als
Finanzinvestition ge-
haltene Immobilien 15.184 195
2006/2007
Vermégenswerte 740.888 147.995  48.109 936.992
Schulden 601.426 113.491 103.280 818.197
Investitionen in als
Finanzinvestition ge-
haltene Immobilien 496.206 159.550
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Der IMW Konzern vermietet im Rahmen von Operating-Lea-
sing-Verhaltnissen Wohn- und Gewerbeimmobilien. Wahrend
die Vermietung von Wohnraum tiberwiegend kurzfristig erfolgt
und seitens der Mieter im Rahmen der gesetzlichen Kiindigungs-
frist von drei Monaten gekiindigt werden kann, werden Gewer-
beimmobilien iiberwiegend fiir eine feste Vertragszeit bis zu
zehn Jahren (und linger) vermietet. Die Mindestmietzahlungen
fiir Wohnimmobilien auf Basis der gesetzlichen Kiindigungsfrist
fiir drei Monate betragen 12,0 Mio. €. Die Jahresnettomietertrige

der Gewerbemietvertrige gliedern sich wie folgt:

in TE 2007/2008 2006/2007
Fallig in

bis zu einem Jahr 9.506 7.651
ein bis funf Jahren 16.138 9.961
mehr als finf Jahren 17.428 12.007

In den Aufwendungen aus weiterbelastbaren Betriebskosten
werden alle dem Grunde nach weiterbelastbaren Betriebskosten
aufgefiihrt. Die Differenz zu den Erl6sen aus weiterbelastbaren
Betriebskosten ergibt sich aufgrund des vorhandenen Leerstan-
des und der darauf entfallenden Kosten, die nicht weiterbelastet

werden konnen.

Unter den Grundstiicksbetriebskosten werden nicht weiterbe-
lastbare Aufwendungen im Zusammenhang mit der Vermietung

von Anlageimmobilien ausgewiesen. Sie setzen sich wie folgt

zusammen:
in TE 2007/2008 2006/2007
Reparaturen und Instand-
haltungen 7.291 3.697
Fremde Hausverwaltungs-
kosten 2.365 358
Wohngeld (nicht umlage-
fahiger Anteile) 672 254

Sonstige nicht weiterbelast-
bare Grundstiicksbetriebs-
kosten 1.807 887

12.135 5.196

Vertragliche Verpflichtungen, als Finanzinvestition gehaltene

Immobilien zu kaufen, zu erstellen oder zu entwickeln, oder solche
fiir Reparaturen, Instandhaltungen oder Verbesserungen bestehen,
aufler in Hohe der bereits bilanzierten Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen aufgrund bereits geleisteter Arbeiten durch

Dritte, zum Abschlussstichtag nicht.

Das Ergebnis von 177 T€ entstand aus dem Verkauf von drei
kleineren Anlageimmobilien. Die Verkaufserlose betrugen
insgesamt 1.242 T€ und die abgehenden Buchwerte 1.065 T€.

Im Vorjahr wurde eine Anlageimmobilie der ALC Asset GmbH
& Co. KG verduflert. Es wurde ein Ergebnis von 1.462 T€ erzielt.
Die Verkaufserlse betrugen 24.455 T€ und die abgehenden
Buchwerte 22.993 TE.

Der Personalaufwand beinhaltet Aufwendungen fiir Lohne
und Gehaélter in Hohe von 3.553 T€ (Vorjahr: 2.414 T€) so-
wie soziale Abgaben in Hohe von 500 T€ (Vorjahr: 396 T€).
Daneben beinhaltet der Personalaufwand die Kosten aus dem
Aktienoptionsprogramm in Hohe von 486 T€ (Vorjahr: 432 T€).

Die Vorstidnde erhalten neben einem fixen Gehalt variable
Gehaltsbestandteile. Die Hohe der variablen Bestandteile
orientiert sich am Grad der Zielerreichung der Unternehmens-
pldne sowie an weiteren individuellen Vereinbarungen. Ein
Vorstandsmitglied erhilt auflerdem Zuschiisse zur Altersver-
sorgung in Hohe von 13 T€ (Vorjahr: 15 T€). Die Vorstands-

beziige sind im Einzelnen in der Anhangangabe 34 erldutert.

Der Personalaufwand enthilt Beitrdge zu beitragsorientierten
Versorgungspldnen in Hohe von 195 T€ (Vorjahr: 178 T€).
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10. SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE 12. FINANZERGEBNIS
Die sonstigen betrieblichen Ertrige setzen sich wie folgt zu- Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:
sammen:
in TE 2007/2008 2006/2007
in TE 2007/2008 | 2006/2007 Zinsertrdge
Ertrdge aus der Herabsetzung Zinsertrdge Bankguthaben 587 467
der Wertberichtigungen auf —
Forderungen 430 202 Ubrige 198 554
Ertrage aus Vermittlungsleistungen 309 0 785 1.021
Sonstige Ertrége Apartments 229 29
Ertrage aus Dienstbarkeiten 228 Zinssaufwendungen
Ertrdge aus Umlageausfallwagnis 156 Zinsaufwendungen firr verzinsliche
e TorE Darlehen -34.650 -21.451
trd tath
v;;qlgjs?e:s erEreiatng 125 35 davon fir Kaufpreisverbindlich-
keiten ,Valbonne” -3.002 -897
Ertrdge aus Versicherungs- 7 fwend P
tschadi 64 39 insaufwendungen fir
enend |gunien Gesellschafterverbindlichkeiten =272 -1.239
Ertra Skonti 55 12 .
rirége aus Skonti Ubrige -819 -146
Stevererstattungen aus Betriebs-
prifungen 0 235 -35.741 -22.836
Periodenfremde Ertrage 342 39
- Ertrége aus der Fair-Value-Ande-
Ubrige 1.841 587 rung von Finanzderivaten 0 1.182
3.779 1.178 Aufwendungen aus der Fair-Value-
Anderung von Finanzderivaten -1.734 0
Die Ertrige aus Vermittlungsleistungen betreffen Versicherungs- m1.734 1182
pramien, die im Vorjahr unter den Umsatzerlésen in Hohe von
261 T€ ausgewiesen waren. Finanzergebnis -36.690 -20.633
11.SONSTIGE BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN 13. ERTRAGSTEUERN
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt Die wesentlichen Bestandteile des Ertragsteueraufwands setzen
zusammen: sich wie folgt zusammen:
in TE 2007/2008 2006/2007 in TE 2007/2008 2006/2007
Rechts- und Beratungskosten Tatsdchliche Stevern
inkl. Kosten fir Bewertungs- )
gutachten 7028 2.508 Ertragsteueraufwand der Periode -210 -537
Zufishrung zur Wertberichtigung auf Periodenfremde Ertragsteuern -225 3
Forderungen und Forderungsverluste 1.597 645 _435 _534
Wertminderung Vorratsimmobilien 560 0
Zuﬂ]hrur}g zur Rickstellung 500 0 Latente Stevern
Kaufpreisanpassung
, - Entstehung und Umkehrung
Egrsc’r)ebr;gtgr;(ommumkqhon und 403 289 tempordrer Differenzen -6.010 -12.056
. Verénderung aktiver latenter
Johresabschlussprifungskosten 235 99 Steuern auf Verlustvortrége 1.006 -1.684
Mieten und Raumkosten 213 251 Umbewertung aufgrund
Ubrige 3.852 2259 Steuersatzénderung 28.363 0
14.388 6.051 23.359 -10.372
Ertragstevern gesamt 22.924 -10.906
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Der anzuwendende Steuersatz im Konzern betrug im Geschifts-
jahr 2006/2007 26,375 % (Korperschaftsteuer 25 % und Solida-
ritatszuschlag 5,5 % auf die Bemessungsgrundlage Korper-
schaftsteuer). Ab dem Geschiftsjahr 2007/2008 betréagt der
durchschnittliche Steuersatz infolge des Unternehmensteuer-
reformgesetzes 2008 15,825 % (Korperschaftsteuer 15 % und

Solidaritatszuschlag 5,5 %).

Die Uberleitungsrechnung zwischen dem ausgewiesenen und

dem erwarteten Ertragsteueraufwand fiir die Geschéftsjahre

zum 31. Mérz 2008 und 2007 setzt sich wie folgt zusammen:

Latente Steuern

Die latenten Steuern setzen sich zum 31. Mirz wie folgt zusam-

in TE 2007/2008 | 2006/2007

Ergebnis vor Stevern 10.326 41.547

Anzuwendender Steuersatz in % 15,825 26,375

Erwarteter Ertragsteveraufwand -1.634 -10.958

Periodenfremde tatsdchliche

Stevern -225 3

Umbewertung der latenten Steuern

aufgrund Steuersatzénderung 28.363 0

Steversatzdifferenzen -36 -128

Anpassung der Vorjahresverlust-

vortrage -224 0

Wertaufholung von vormals nicht

angesetzten Verlustvortragen 0 538

Nichtansatz von aktiven latenten

Steuern auf Verlustvortrége und

tempordre Differenzen -1.959 0

Nicht abzugsfahige Aufwendungen -1.319 -336

Sonstige Steuereffekte -42 -25
24.558 52

Ausgewiesener Steuveraufwand 22.924 -10.906

men:
Konzern-
Gewinn-
und -Verlust-
Konzernbilanz rechnung
in TE 31.3.2008 | 31.3.2007  2007/2008
Aktive latente Stevern
Steuverliche Verlustvortrége 5.108 6.837 -1.729
Neubewertung der als
Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien zum beizule-
genden Zeitwert 198 0 198
Neubewertung von Zins-
swaps (Cashflow-Hedge
ineffektiv) 153 0 153
Sonstige 0 28 -28
5.459 6.865 -1.406
Passive latente Stevern
Neubewertung der als
Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien zum beizule-
genden Zeitwert 52.583 76.256 23.673
Sonderposten mit Rickla-
geanteil 0 613 613
Neubewertung von Zins-
swaps (Cashflow-Hedge
effektiv) 849 1.920 0
Neubewertung von Zins-
swaps (Cashflow-Hedge
ineffektiv) 445 924 479
53.877 79.713 24.765
Nach Aufrechnung
Aktive latente Stevern 3 0
Passive latente Steuern 48.421 72.848
Latenter Steverertrag (+)/
Latenter Steveraufwand (-) 23.359

Passive latente Steuern in Héhe von 133 T€ werden in der Posi-

tion ,,Verbindlichkeiten in Verbindung mit zur Verauflerung

gehaltenen Vermogenswerten ausgewiesen.
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Die Verminderung der passiven latenten Steuern auf den effekti-
ven Cashflow-Hedge von 1.071 T€ wird direkt im Eigenkapital im
Posten Riicklage fiir Marktbewertung erfasst.

Die Gesellschaften des Konzerns verfiigen tiber korperschaft-
steuerliche Verlustvortrige in Hohe von 45,7 Mio. € (Vorjahr:
26,5 Mio. €). Diese steuerlichen Verluste konnen unbegrenzt mit
den kiinftigen zu versteuernden Ergebnissen der Unternehmen,
in denen diese Verluste entstanden sind, verrechnet werden. Fiir
korperschaftsteuerliche Verlustvortrige in Hohe von 2.118 T€
(Vorjahr: 501 T€) und auf abzugsfihige temporare Differenzen

von 521 T€ wurden keine aktiven latenten Steuern angesetzt.

Von den in der Bilanz ausgewiesenen passiven latenten Steuern
werden erwartungsgemaf3 innerhalb von zwolf Monaten nach
dem Abschlussstichtag 0,4 Mio. € (Vorjahr: 0,6 Mio. €) realisiert.
Von den aktiven latenten Steuern werden innerhalb von zwolf

Monaten 3 T€ realisiert.

Bei der Berechnung des unverwisserten Ergebnisses je Aktie
wird das den Inhabern von Stammaktien des Mutterunterneh-
mens zuzurechnende Ergebnis durch die gewichtete durch-
schnittliche Anzahl von Stammaktien, die sich wihrend des
Jahres im Umlauf befinden, geteilt. Bei der Berechnung des
verwisserten Ergebnisses je Aktie wird das den Inhabern von
Stammaktien des Mutterunternehmens zuzurechnende Ergebnis
durch die gewichtete durchschnittliche Anzahl von Stammaktien,
die sich wihrend des Jahres im Umlauf befinden, zuztiglich der
gewichteten durchschnittlichen Anzahl der Stammaktien, welche
sich aus der Umwandlung aller potenziellen Stammaktien mit
Verwisserungseffekt in Stammaktien ergeben wiirden, geteilt.
Nachfolgende Tabelle enthilt die Berechnung des unverwisserten
und des verwisserten Ergebnisses je Aktie zugrunde gelegten

Betrige:

2007/2008 | 2006,/2007
Den Inhabern von Stammaktien
des Mutterunternehmens zuzurech-
nendes Ergebnis in T€ 30.462 29.042
Gewichtete durchschnittliche
Anzahl von Stammaktien zur
Berechnung des unverwdsserten
Ergebnisses je Aktie 12.044.262 4.807.671
Verwdsserungseffekt:
Aktienoptionen 283.535 66.716
Gewichtete durchschnittliche Anzahl
an Stammaktien, bereinigt um den
Verwdsserungseffekt 12.327.797 4.874.387
Ergebnis je Aktie unverwéssert in € 2,53 6,04
Ergebnis je Aktie verwdssert in € 2,47 5,96

Im Zeitraum zwischen dem Bilanzstichtag und der Aufstellung
des Konzernabschlusses haben keine weiteren Transaktionen mit

Stammaktien oder potenziellen Stammaktien stattgefunden.

Immobilien werden mit dem beizulegenden Zeitwert angesetzt.
Dieser wurde von der DTZ Zadelhoff Tie Leung GmbH und der
CB Richardt Ellis GmbH, akkreditierte unabhéngige Gutachter,
im Rahmen durchgefiihrter Bewertungen zum 31. Marz 2008
bzw. 31. Mirz 2007 fir das laufende und das vorangegangene Ge-
schiftsjahr ermittelt. In Ubereinstimmung mit den International
Valuation Standards Committee Standards entspricht der beizule-
gende Zeitwert dem Betrag, zu dem ein Vermogenswert zwischen
sachverstindigen und vertragswilligen Parteien zu marktiiblichen

Bedingungen am Bewertungsstichtag getauscht werden konnte.

Fiir das ,, Austerlitz“-Portfolio wurde auf Basis der Werte zum
30. September 2007 eine Wertfortschreibung zum 31. Marz 2008

vorgenommen.
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Zur Beschreibung der angewandten Bewertungsverfahren

verweisen wir auf die Anhangangabe 2.3.

IMW Konzern
in TE 31.3.2008 31.3.2007
Vortrag zum 1.4. 886.809 214.200
Zugdnge
aus dem Erwerb von Unternehmen 575.372
aus dem Erwerb von Immobilien 0 79.375
aus nachtrdglichen Herstellungs-
kosten 15.379 1.009
Abgénge aus der VerduBerung von
Immobilien -1.065 -22.993
Unrealisierte Gewinne aus
der Bewertung 50.093 40.294
Unrealisierte Verluste aus
der Bewertung -29.639 -448
Buchwert/Beizulegender Wert
zum 31.3. 921.577 886.809
Abziglich Vermdgenswerten, die
als zur VeréuBerung gehalten
klassifiziert werden 78.970 0
842.607 886.809

In den Zugangen bei den als Finanzinvestition gehaltenen Immo-
bilien sind im Geschiftsjahr 2006/2007 Anschaffungsnebenkos-
ten in Hohe von 964 T€ enthalten.

Von den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien werden
Immobilien im Wert von 78.970 T€ in der Position ,,Vermogens-
werte, die als zur Verduflerung gehalten klassifiziert werden"

ausgewiesen.

Auf den Immobilien lastende Grundschulden dienen der Ab-
sicherung von Darlehen in Héhe von 794 Mio. € (Vorjahr:
785 Mio. €) laut Darlehensvereinbarungen. Weitere Beschrin-

kungen der Verduflerbarkeit liegen nicht vor.

Die Mieterlose sowie Erlose aus weiterbelastbaren Betriebskos-
ten der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betrugen
im Geschiftsjahr 2007/2008 83,9 Mio. € (Vorjahr: 44,6 Mio. €).
Die Aufwendungen dieser Immobilien aus weiterbelastbaren
Betriebskosten sowie Grundstiicksbetriebskosten betrugen
35,0 Mio. € (Vorjahr: 16,2 Mio. €).

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermdgens
ist nachstehend dargestellt. Der Ausweis der dort gezeigten
Abschreibungen auf das Anlagevermdogen erfolgt in der Ge-
winn- und Verlustrechnung unter der Position ,,Abschreibungen®
Hierbei handelt es sich ausschlieSlich um planmiflige Abschrei-
bungen. Aulerplanmiflige Wertminderungen waren nicht

erforderlich.

Die Zuginge betreffen im Wesentlichen EDV-Gerite und Biiro-
mobel. Besondere Beschrankungen der Eigentumsrechte an

»Sachanlagen® liegen nicht vor.
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Anschaffungskosten
Zugang
aus Erst-
Stand konsoli- Stand
in TE 1.4.2006 Zugang dierung Abgang 31.3.2007
Technische Anlagen und
Maschinen 51 2 258 0 311
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschéftsausstattung 292 148 0 440
Sachanlagen 343 150 258 751
Kumulierte Wertminderungen Restbuchwerte
Stand Stand
1.4.2006 Zugang Abgang 31.3.2007 31.3.2006  31.3.2007
Technische Anlagen und
Maschinen 3 9 0 12 48 299
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung 67 102 169 225 271
Sachanlagen 70 1m 181 273 570
Anschaffungskosten
Zugang
aus Erst- Um-
Stand konsoli- gliede- Stand
in TE 1.4.2007 Zugang dierung Abgang rungen  31.3.2008
Technische Anlagen und
Maschinen 311 5 0 0 40 356
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung 440 343 2 15 -36 734
Sachanlagen 751 348 2 15 4 1.090
Kumulierte Wertminderungen Restbuchwerte
Um-
Stand gliede- Stand
1.4.2007 Zugang Abgang rungen  31.3.2008 31.3.2007 31.3.2008
Technische Anlagen und
Maschinen 12 39 0 3 54 299 302
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschéftsausstattung 169 143 10 -3 299 271 435
Sachanlagen 181 182 10 0 353 570 737
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Der Ausweis betriftt die Beteiligungen an der IMW Wohnen &
Services Immobilien GmbH (ehemals W & S Immobilien GmbH
Wisskirchen & Schwardmann Immobilien GmbH). Die Comecon
GmbH ist aufgrund des Erwerbs der restlichen Anteile an der Ge-
sellschaft voll konsolidiert worden (siehe dazu Anhangangabe 3).
Nachfolgende Tabelle enthilt zusammengefasste Finanzinforma-

tionen iiber die Beteiligungen des Konzerns:

Comecon IMW Wohnen & Services

in TE GmbH Immobilien GmbH

2006/2007 2007/2008 2006/2007
Anteil in % 48 50 50
Vermdgenswerte 133 156 165
Schulden 18 112 74
Umsatzerlése 137 838 538
Jahresergebnis -12 -47 19

Die vorstehenden Angaben sind den nach IFRS erstellten
Jahresabschliissen entnommen und représentieren den Gesamt-
wert der jeweiligen Gesellschaft und stellen nicht den auf den
IMW Konzern entfallenden Anteil dar.

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermdgens ist
unten dargestellt. Der Ausweis der dort gezeigten Abschreibun-
gen auf das Anlagevermégen erfolgt in der Konzern-Gewinn-
und -Verlustrechnung unter Position ,, Abschreibungen®. Hierbei
handelt es sich um planmaflige Abschreibungen bei den imma-
teriellen Vermogenswerten von 28 T€ (Vorjahr: 15 T€). Aufler-
planmiflige Wertminderungen waren in diesem Geschaftsjahr auf
Firmenwerte in Hohe von 5.249 T€ (Vorjahr: 0 T€) erforderlich.

Die immateriellen Vermégenswerte einschliefSlich Firmenwerten

haben sich wie folgt entwickelt:
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Anschaffungskosten
Zugang
aus Erst-
Stand konsoli- Stand
in TE 1.4.2006 Zugang dierung Abgang 31.3.2007
Software und Lizenzen 30 39 0 1 68
Firmenwerte 11.216 0 658 0 11.874
Summe 11.246 39 658 1 11.942
Kumulierte Wertminderungen Restbuchwerte
Stand Stand
1.4.2006 Zugang Abgang 31.3.2007 31.3.2006 31.3.2007
Software und Lizenzen 10 14 1 23 20 45
Firmenwerte 0 0 0 0 11.216 11.874
Summe 10 14 1 23 11.236 11.919
Anschaffungskosten
Zugang
aus Erst-
Stand konsoli- Umglie- Stand
in TE 1.4.2007 Zugang dierung Abgang derungen  31.3.2008
Software und Lizenzen 68 71 0 0 -4 135
Firmenwerte 11.874 0 0 0 0 11.874
Summe 11.942 71 0 0 -4 12.009
Kumulierte Wertminderungen Restbuchwerte
Stand Stand
1.4.2007 Zugang Abgang 31.3.2008 31.3.2007 31.3.2008
Software und Lizenzen 23 28 0 51 45 84
Firmenwerte 0 5.249 0 5.249 11.874 6.625
Summe 23 5.277 0 5.300 11.919 6.709

Die ausgewiesenen Firmenwerte betreffen in Hohe von 11.216 T€
den Erwerb der PRIMA Wohnbauten Privatisierungs-Manage-
ment GmbH zum 1. Oktober 2005 und in Héhe von 658 T€ den
Erwerb der ,Valbonne“-Unternehmen im Februar 2007.

Die Werthaltigkeit der Geschifts- oder Firmenwerte wurde
zum Bilanzstichtag tiberpriift und fithrte zu einer vollstindi-
gen Wertminderung des Firmenwertes, der aus dem Erwerb
der ,.Valbonne“-Unternehmen resultierte. Hintergrund fiir den
in 2007 entstandenen Firmenwert war der Vorteil des Erwerbs
von Geschiftsanteilen gegeniiber einem Asset-Deal, da hier ein
eingerichteter Geschiftsbetrieb erworben wurde und Vertrags-

beziehungen nicht einzeln tibertragen werden mussten. Die

»Valbonne“-Gesellschaften bildeten dabei eine Gruppe von Cash
Generating Units (CGU). Im Zuge der weitgehenden Ubernahme
der Organisation und Verwaltung der Gesellschaften im laufenden
Geschiftsjahr 2007/2008 durch die bereits bestehenden Unterneh-
men des Konzerns und des weitgehenden Neuabschlusses von Ver-
tragen wurde dieser urspriinglich erworbene Vorteil ersetzt und

infolgedessen eine vollstindige Wertminderung vorgenommen.

Hinsichtlich der Werthaltigkeit des Firmenwertes aus dem
Erwerb der PRIMA Wohnbauten Privatisierungs-Management
GmbH wurde ein Impairmenttest durchgefiihrt. Als Gruppe von
Cash Generating Units wurden das ,Valbonne*“-Portfolio und das

»Falcon Crest“-Portfolio herangezogen, da in diesen beiden Port-
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folios Kosteneinspareffekte durch die Ubertragung des Know-
hows und der effizienten Organisationsstrukturen vom ,,PRIMA*-
Portfolio zur vormals externen Verwaltungsstruktur dieser beiden

neuen Portfolios bzw. im Vergleich zum Markt gesehen werden.

Der Nutzungswert wurde mittels eines DCF-Verfahrens ermittelt.
Auf die sich aus den Kosteneinsparungen ergebenden Cashflows
wurde ein Diskontierungsfaktor von 6,3 % (Vorjahr: 5,4 %) bei
einem Beta-Faktor von 0,82 (Vorjahr: 0,6) und einem Marktrisi-
kozuschlag von 5 % (Vorjahr: 4,5 %) angewandt. Es wird davon
ausgegangen, dass die Kosteneinsparungsvorteile insgesamt
iiber einen Zeitraum von 15 Jahren seit dem Erwerb der PRIMA
Wohnbauten Privatisierungs-Management GmbH bestehen. Aus
der Werthaltigkeitsiiberpriifung ergab sich eine Wertminderung
von 5.249 T€ auf 6.625 T€. Die Wertminderung ergibt sich im
Wesentlichen aus dem héheren Diskontierungsfaktor und dem
Ansatz eines endlichen Kosteneinsparvorteils im Vergleich zum

Vorjahr.

Der dem ,Valbonne“-Portfolio als Cash Generating Unit zugeord-
nete Geschifts- oder Firmenwert betrigt 5.820 T€. Die berech-
neten jahrlichen konstanten Kosteneinsparungsvorteile fir die
Verwaltung der Immobilien des ,,Valbonne“-Portfolios ergeben
sich aus den Erfahrungswerten, die man bereits u.a. beim ,,Falcon
Crest“-Portfolio erzielt hat. Sollten die geschitzten zukiinftigen
internen Verwaltungskosten von 3,6 % der Grundmiete im
»Valbonne*“-Portfolio 20 % hoher bzw. niedriger ausfallen, so
wiirde sich eine auf diese CGU entfallende Wertminderung bzw.

Werterh6hung des Firmenwertes von jeweils 1.774 T€ ergeben.

Sollte der Diskontierungssatz um 1 %-Punkt hoher oder niedriger
sein, so wiirde der gesamte Firmenwert 384 T€ niedriger bzw.
417 T€ hoher ausfallen.

Unter den sonstigen langfristigen Vermogenswerten werden
Bankguthaben ausgewiesen, tiber die voraussichtlich nicht inner-
halb eines Jahres verfiigt werden kann, da sie an Banken aufgrund

von Biirgschaften der Banken gegeniiber Dritten verpfindet sind.

Die IMW Immobilien AG beteiligt ihre Mitarbeiter gemaf3 dem
IMW Aktienoptionsplan 2005 im Wege von Mitarbeiterbeteili-

gungsmodellen.

Voraussetzung fiir die Erteilung der Optionen ist, dass die jewei-
lige Person zum Zeitpunkt der Begebung der Optionen in einem
ungekiindigten Anstellungsverhéltnis mit der IMW Immobilien

AG oder einer ihrer Konzerngesellschaften steht.

Die Aktienoptionen kénnen nur gegen Zahlung des Basisprei-
ses ausgeiibt werden. Der Basispreis betrdgt 100 % des Durch-
schnittspreises des Eroffnungs- und Schlusskurses der Aktien der
Gesellschaft an der Frankfurter Wertpapierborse (oder einem an
dessen Stelle getretenen funktional vergleichbaren Nachfolgesys-

tem) an den letzten fiinf Handelstagen vor Begebung der Option.

Die Optionen kénnen erstmals nach Ablauf von zwei Jahren
Wartezeit ausgeiibt werden. Die Wartezeit beginnt mit der Ge-
wihrung der Optionen. Als Tag der Gewédhrung der Optionen
fiir Zwecke der Optionsbedingungen gilt jeweils der Letzte des
Monats, in dem gemaf3 der Individualvereinbarung die Optionen

eingerdumt werden.

Die Laufzeit der Optionen beginnt mit dem Tag der Gewédhrung

der Optionen und endet nach Ablauf von finf Jahren.

Am 25. August 2005 hat die IMW Immobilien AG insgesamt
24.000 (nach Aktiensplit 264.000) Optionsrechte auf Aktien mit
einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von 11,00 € bzw.
1,00 € ausgegeben. Der beizulegende Zeitwert dieser ausgege-
benen Optionen wurde mithilfe des Black-Scholes-Modells mit
22,15 € bzw. 2,01 € berechnet.

Am 25. September 2006 hat die IMW Immobilien Aktiengesell-
schaft weitere 16.000 (nach Aktiensplit 176.000) Optionsrechte
auf Aktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von
11,00 € bzw. 1,00 € ausgegeben. Der beizulegende Zeitwert dieser
Option wurde mithilfe des Black-Scholes-Modells mit 46,06 €
bzw. 4,18 € berechnet.
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Das Grundkapital der IMW Immobilien AG wurde It. Hauptver-
sammlungsbeschluss vom 14. Juli 2005 um bis zu 440.000,00 €
durch die Ausgabe von bis zu 440.000 neuen auf den Namen
lautenden Stiickaktien bedingt erh6ht.
Die bedingte Kapitalerhohung dient ausschliellich der Ausgabe
von bis zu 440.000 Bezugsrechten (Aktienoptionen) im Rahmen
des IMW Aktienoptionsplans 2005 an Mitglieder des Vorstands
der Gesellschaft und an weitere Fithrungskrifte der Gesellschaft
sowie Fithrungskrifte von Konzerngesellschaften der IMW
Immobilien Aktiengesellschaft.
Die folgende Tabelle gibt eine Ubersicht iiber die ausstehenden
Optionen (nach Durchfithrung des Aktiensplits):
AKTIENOPTIONEN
Durchschnittlicher gewichteter Ausibungspreis
Anzahl der Optionen je Kategorie in €
2007/2008 | 2006/2007  2005/2006 2007/2008 | 2006/2007  2005/2006
Ausstehende Optionen am 1.4. 440.000 264.000 0 8,44 5,33 0
Gewdhrte Optionen 0 176.000 264.000 0 13,11 5,33
Zuriickgegebene Optionen 0 0 0 0 0 0
Ausgeibte Optionen 0 0 0 0 0
Verfallene Optionen 0 0 0 0 0
Ausstehende Optionen am 31.3. 440.000 440.000 264.000 8,44 8,44 5,33
Ausibbare Optionen am 31.3. 264.000 0 0 0 0 0
Gewichteter durchschnittlicher
Ausilbungspreis in € 8,44 8,44 5,33
Gewichtete durchschnittliche
Restlaufzeit in Jahren 2,9 3,9 4,4
Es wurden insgesamt 440.000 Aktienoptionen an Vorstandsmit-
glieder wie folgt ausgegeben:
1. Tranche 2. Tranche Abtretung
Basispreis Basispreis Basispreis
Optionen in € Optionen in € Optionen in €
Eckhard Rodemer 88.000 5,33 44.000 13,11 -88.000 5,33
Roland Pshimann 44.000 5,33 44.000 13,11 - -
Dr. Marc Schulten 88.000 5,33 44.000 13,11 - -
Maic Schéfer 44.000 533 44.000 13,11 - -
Boris Toppe - - - - 88.000 5,33
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Der beizulegende Zeitwert der ausgegebenen Optionen wurde
mithilfe des Black-Scholes-Modells berechnet. Es wurden die

folgenden Parameter zugrunde gelegt:

Parameter 1. Tranche 2. Tranche
Aktienkurs am Bewertungsstichtag 5,59 13,27
Maximale Laufzeit bis Ausgabe-

stichtag 5 Jahre 5 Jahre
Erwartete Laufzeit der Option 2 Jahre 2 Jahre
Ausibungspreis zum erwarteten

Ausiibungszeitpunkt 515 13,11
Erwartete Dividendenrendite 0% 1,37 %
Risikoloser Zinssatz fir die Laufzeit 2,26 % 3,50 %
Erwartete Volatilitét fir die Laufzeit 60 % 55%
Erwartete Fluktuation der Options-

inhaber fir die Laufzeit 2,01 % 7,44 %

Die erwartete Laufzeit der Optionen basiert auf der Einschitzung
des Vorstands, dass die Aktienoptionen moglichst schnell ausge-
ibt werden. Dies begriindet sich u. a. jeweils mit der steuerlichen
Behandlung von Erlosen aus der Ausiibung von Aktienoptionen
gegeniiber der bei Verkauf von Aktien nach einer Haltefrist von

einem Jahr.

Das Erfolgsziel einer Steigerung des Borsenkurses um mindestens
20 % des Basispreises wurde nicht in die Bewertung einbezogen,
da die Erreichung dieses Ziels nach Einschétzung des Vorstands
auf Basis einer detaillierten Planung zu den jeweiligen Ausgabe-

stichtagen erwartet wurde.

Weiterhin besitzt die IMW Immobilien AG das Wahlrecht, dem
Bezugsberechtigten anstatt der Aktien einen Barausgleich zu
gewihren. Da keine Verpflichtung fiir das Unternehmen zum
Barausgleich besteht, ist entsprechend den Regelungen des IFRS

2.43 keine Bewertungsanpassung erforderlich.

Die zukiinftige Volatilitit wihrend der erwarteten Laufzeiten der
Aktienoptionen wurde auf Basis historischer Volatilitdten unter
Berticksichtigung der zukiinftigen erwarteten Kursentwicklung
geschitzt. Grundsitzlich ist unter Beriicksichtigung von IFRS
2.B25 die annualisierte historische Volatilitit tiber die erwartete
Laufzeit der Optionen zu verwenden. Diese betragt fiir die IMW
Immobilien AG pro Tranche zwei Jahre. Die Vergleichbarkeit
historischer Perioden mit zukiinftigen Perioden ist nach einer
Einschitzung des Managements fiir die IMW Immobilien AG
aufgrund der Entwicklung des Konzerns in den letzten Jahren nur
eingeschrankt moglich. Ein Riickgriff auf rein historische Daten
iiber einen Zeitraum von mehreren Jahren ist als Basis fiir die
Schitzung der zukiinftig erwarteten Volatilitdten tiber mehrere
Jahre nicht geeignet. Die Schitzung der zukiinftigen erwarteten
Volatilititen erfolgt daher auf Basis historischer Volatilititen
tiber 52 Wochen.

Der Gesamtwert der nach IFRS bewerteten und ausgegebenen
Aktienoptionen belduft sich zum 31. Marz 2008 auf 1.269 T€
(Vorjahr: 1.269 T€).

Die zum Zwecke des Weiterverkaufes erworbenen Immobilien
haben sich durch eine Vielzahl von Verkiufen an einzelnen
Wohn- und Gewerbeeinheiten um 1.901 T€ auf 5.539 T€ verrin-
gert. Auf diesen Bestand wurden zum Bilanzstichtag Wertmin-
derungen in Hohe von 560 T€ auf 4.979 T€ vorgenommen, die
aus der Bewertung zum niedrigeren Nettoverduflerungswert fiir
einige Immobilien resultieren. Infolgedessen sind zum Bilanz-
stichtag Vorratsimmobilien in Hohe von 2.253 T€ (Vorjahr: 0 T€)

zum Nettoverduflerungswert angesetzt.
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Zum Ausweis gelangen ausschliellich kurzfristige Forderungen
aus Lieferungs- und Leistungsbeziehungen gegen Mieter aus
Mieten und Nebenkostenabrechnungen von 2.999 T€ (Vorjahr:
1.682 T€) sowie Forderungen aus dem Verkauf von Vorratsimmo-
bilien von 1.434 T€ (Vorjahr: 1.000 T€). Bei den ,,Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen® und ,,sonstigen finanziellen Ver-
mogenswerten wurde ein Wertminderungsaufwand (inklusive
Aufwand aus Forderungsausbuchungen) von 1.597 T€ (Vorjahr:
645 T€) sowie Ertrige aus der Auflosung von Wertberichtigungen
in Hohe von 430 T€ (Vorjahr: 202 T€) gebucht.

Die sonstigen finanziellen Vermogenswerte setzen sich im We-

sentlichen wie folgt zusammen:

in TE 31.3.2008 31.3.2007
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 6.741 4.325
Abziglich Wertberichtigungen -2.308 -1.643
4.433 2.682
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 14.304 7.615
Abziglich Wertberichtigungen -807 -510
13.497 7.105

Die Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen stiegen nahezu proportional zu der Zunahme der
Forderungen. Die Erhchung der Wertberichtigung auf die sons-
tigen finanziellen Forderungen ist durch die Wertberichtigung
einer Forderung gegen ein sonstiges nahestehendes Unternehmen
bedingt.

Es wurden nahezu samtliche Mietforderungen — wie im Vorjahr -

als Sicherheiten fiir Bankdarlehen abgetreten.

in TE 31.3.2008 31.3.2007
Forderung aus Sanierungskosten-

garantien 3.173 0
Forderung aus der Umfinanzierung

von Darlehen 2.550 0
Forderungen gegen Hausverwalter 2.344 2777
Forderungen gegen Aligesellschafter

von erworbenen Unternehmen 2.212 0
Anspriiche auf Erstattung von

Kaufpreiszahlungen 1.605 1.605
Forderung gegen nahestehende

Unternehmen 1.245 1.722
Ubrige 368 1.001
Summe 13.497 7.105

Die Forderungen aus Sanierungskostengarantien stehen im Zu-
sammenhang mit zwei grofleren Investitionsprojekten, fiir die im
Zuge des Kaufes der ,Valbonne“-Gesellschaften Garantien hin-
sichtlich der Hohe der Kosten im Zusammenhang mit geplanten

Investitionen vorgenommen wurden.

Die Forderung aus der Umfinanzierung von Darlehen resultiert
im Wesentlichen aus der Ablosung einer Darlehensverbindlich-
keit gegeniiber einer Nichtbank Anfang des Geschiftsjahres (siehe
Anhangangabe 32).
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IMW Immobilien AG

Zum 31. Mirz stellt sich die Altersstruktur der nicht wertberich-
tigten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie der

sonstigen finanziellen Vermogenswerte wie folgt dar:

Weder

tberfallig noch
in TE wertgemindert <60 Tage 60-180Tage 180-360 Tage >360 Tage Summe
31.3.2008
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 2.639 1.147 429 96 4.433
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 1.605 6.078 235 2.141 3.438 13.497
31.3.2007
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 1.765 636 231 35 2.682
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 1.605 2.784 1.120 1.096 7.105

23. ERTRAGSTEUERFORDERUNGEN

Die Ertragsteuerforderungen betreffen tiberwiegend Anspriiche

aufgrund von Korperschaftsteuervorauszahlungen.

24. DERIVATIVE FINANZINSTRUMENTE

Die Derivate wurden zur Absicherung von Zinsrisiken abge-

schlossen. Sie setzen sich wie folgt zusammen:

Darlehensbetrag

Positiver Fair Value

Negativer Fair Valve

Portfolio Derivate in Mio. € Zinssatz in TE in TE Laufzeitende
,PRIMA” SWAP 96,0  3,19/3-M-Euribor 3.686 0 2012
,PRIMA” SWAP 50,0  3,01/3-M-Euribor 1.349 0 2010
,PRIMA” SWAP 17,0 3,35/3-M-Euribor 332 0 2012
JAusterlitz” CAP 19,3 3,30 60 0 2011
,Falcon Crest”* SWAP 107,0  3,99/3-M-Euribor 310 0 2013
,Falcon Crest” CAP 34,2 4,10 97 0 2008
,Falcon Crest” CAP 3,0 4,19 50 0 2013
,Valbonne” SWAP 47,8 4,5/3-M-Euribor 0 -547 2014
.Valbonne” SWAP 54,1 3,96/3-M-Euribor 611 0 2014
.Valbonne” SWAP 20,6 3,92/3-M-Euribor 266 0 2014
,Valbonne” SWAP 27,2 3,52/3-M-Euribor 845 0 2014
,Valbonne” SWAP 4,8  3,62/3-M-Euribor 107 0 2014
.Valbonne” SWAP 35,0  4,25/3-M-Euribor 0 -374 2016
,Valbonne” SWAP 22,0 4,23/3-M-Euribor 0 -48 2010
,Valbonne” SWAP 34,6 3,96/3-M-Euribor 463 0 2016
.Valbonne” SWAP 7.2 4,23/3-MEuribor 0 -69 2014
8.176 -1.038

* Der mit dem SWAP abgesicherte Darlehensbetrag mindert sich entsprechend der Tilgung des abgesicherten Kredits iiber die Laufzeit auf 96,0 Mio. €.
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Die Aktivierung der Swaps zur Finanzierung des Portfolios
»PRIMA® erfolgt zum Marktwert im Rahmen eines Cashflow-
Hedges erfolgsneutral unter Berticksichtigung latenter Steuern
durch Bildung einer ,Riicklage fiir Marktbewertung® Auf die Er-

lduterungen zur ,,Riicklage fir Marktbewertung® wird verwiesen.

Die Veranderung der Fair Values der anderen Finanzderivate

erfolgt erfolgswirksam.

In den Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten sind
Bankguthaben ausgewiesen, die in Hohe von 6,0 Mio. € (Vorjahr:
2,3 Mio. €) zweckgebunden fiir Zins- und Tilgungsleistungen

sowie der Begleichung von Investitionsverpflichtungen dienen.

Unter den sonstigen kurzfristigen Vermogenswerten werden
Forderungen gegen das Finanzamt beziiglich Umsatzsteuer und
Grunderwerbsteuer in Hohe von 818 T€ (Vorjahr: 220 T€) und
Vorauszahlungen fiir Betriebskosten, die den Zeitraum nach dem
Bilanzstichtag betreften, in Hohe von 457 T€ (Vorjahr: 269 T€)

erfasst.

Grundkapital

Das Grundkapital zum 31. Mérz 2008 betrdgt 15,2 Mio. €. Es ist
eingeteilt in 15,2 Mio. auf den Namen lautende Stiickaktien ohne
Nennwert mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von
1,00 € je Aktie. Die Aktien der Gesellschaft sind voll eingezahlt.
Im Berichtsjahr hat es eine Sachkapitalerh6hung um insgesamt
7,0 Mio. € gegeben.

Sachkapitalerh6hung
Die auflerordentliche Hauptversammlung vom 30. April 2007
beschloss die Erhohung des Grundkapitals gegen Sacheinlagen

um insgesamt 7,0 Mio. € in sechs Schritten wie folgt:

« Gemif3 Beschluss der aulerordentlichen Hauptversammlung
vom 30. April 2007 wurde das Grundkapital der IMW AG
um 3.629.240,00 € gegen Sacheinlage zum Ausgabebetrag von
15,73 € je Aktie durch Ausgabe von 3.629.240 neuen auf den
Namen lautenden Stiickaktien mit einem Anteil am Grund-

kapital von jeweils 1,00 € erhéht. Zur Ubernahme der neuen

Aktien wurde die Hofer 2 Corporation N.V. Curagao/Niederldn-
dische Antillen zugelassen. Diese iibernahm die neuen Aktien
gegen Leistung einer Sacheinlage, indem sie die Restkaufpreisfor-
derung aus dem mit der IMW AG am 2. Februar 2007 geschlos-
senen Kaufvertrag tiber Geschiftsanteile an der Valbonne Real
Estate 3 B.V., Amsterdam, Niederlande, an die Gesellschaft abtrat.
Die eingebrachte Restkaufpreisforderung betrug 57.095.636,00 €.
Der den Ausgabebetrag tibersteigende Wert der Sacheinlage
verblieb bei der Gesellschaft. Die vorbezeichnete Sacheinlage

erfolgte durch Einbringungsvertrag vom 23. August 2007.

Gemafd Beschluss der aulerordentlichen Hauptversammlung
vom 30. April 2007 wurde das Grundkapital der IMW AG um
weitere 1.714.123,00 € gegen Sacheinlage zum Ausgabebetrag
von 15,73 € je Aktie durch Ausgabe von 1.714.123 neuen auf
den Namen lautenden Stiickaktien mit einem Anteil am Grund-
kapital von jeweils 1,00 € erhéht. Zur Ubernahme der neuen
Aktien wurde ebenfalls die Hofer 2 Corporation N.V. Curagao/
Niederlindische Antillen zugelassen. Diese iibernahm die
neuen Aktien gegen Leistung einer Sacheinlage, indem sie die
Restkaufpreisforderung aus dem mit der IMW AG am 2. Feb-
ruar 2007 geschlossenen Kaufvertrag iiber Geschiftsanteile an
der Valbonne Real Estate 4 B.V., Amsterdam, Niederlande, an
die Gesellschaft abtrat. Die eingebrachte Restkaufpreisforderung
betrug 26.966.784,00 €. Der den Ausgabebetrag tibersteigende
Wert der Sacheinlage verblieb bei der Gesellschaft. Die vorbe-
zeichnete Sacheinlage erfolgte durch Einbringungsvertrag vom
23. August 2007.

Gemafd Beschluss der aulerordentlichen Hauptversammlung
vom 30. April 2007 wurde das Grundkapital der IMW AG um
weitere 610.041,00 € gegen Sacheinlage zum Ausgabebetrag
von 15,73 € je Aktie durch Ausgabe von 610.041 neuen auf den
Namen lautenden Stiickaktien mit einem Anteil am Grund-
kapital von jeweils 1,00 € erhoht. Zur Ubernahme der neuen
Aktien wurde wiederum die Hofer 2 Corporation N.V. Curagao/
Niederlandische Antillen zugelassen. Diese iibernahm die neu-
en Aktien gegen Leistung einer Sacheinlage, indem sie die Rest-
kaufpreisforderung aus dem mit der IMW AG am 2. Februar
2007 geschlossenen Kaufvertrag iiber Geschiftsanteile an der
Valbonne Real Estate 7 B.V., Amsterdam, Niederlande, an die
Gesellschaft abtrat. Die eingebrachte Restkaufpreisforderung
betrug 9.597.237,00 €. Der den Ausgabebetrag iibersteigende
Wert der Sacheinlage verblieb bei der Gesellschaft. Die vorbe-
zeichnete Sacheinlage erfolgte durch Einbringungsvertrag vom
23. August 2007.
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« Gemif} Beschluss der auferordentlichen Hauptversammlung
vom 30. April 2007 wurde das Grundkapital der IMW AG um
weitere 98.929,00 € gegen Sacheinlage zum Ausgabebetrag
von 15,73 € je Aktie durch Ausgabe von 98.929 neuen auf den
Namen lautenden Stiickaktien mit einem Anteil am Grund-
kapital von jeweils 1,00 € erhoht. Zur Ubernahme der neuen
Aktien wurde abermals die Hofer 2 Corporation N.V. Curagao/
Niederldandische Antillen zugelassen. Diese iibernahm die
neuen Aktien gegen Leistung einer Sacheinlage, indem sie die
Restkaufpreisforderung aus dem mit der IMW AG am 2. Feb-
ruar 2007 geschlossenen Kaufvertrag tiber Geschiftsanteile an
der Valbonne Real Estate 9 B.V., Amsterdam, Niederlande, an

die Gesellschaft abtrat. Die eingebrachte Restkaufpreisforderung

betrug 1.556.360,00 €. Der den Ausgabebetrag tibersteigende
Wert der Sacheinlage verblieb bei der Gesellschaft. Die vorbe-
zeichnete Sacheinlage erfolgte durch Einbringungsvertrag vom
23. August 2007.

Gemafd Beschluss der aulerordentlichen Hauptversammlung
vom 30. April 2007 wurde das Grundkapital der IMW AG um
weitere 874.857,00 € gegen Sacheinlage zum Ausgabebetrag
von 15,73 € je Aktie durch Ausgabe von 874.857 neuen auf den
Namen lautenden Stiickaktien mit einem Anteil am Grundkapi-
tal von jeweils 1,00 € erhoht. Zur Ubernahme der neuen Aktien
wurde die Valbonne Real Estate Holding B.V. Amsterdam, Nie-
derlande, zugelassen. Diese {ibernahm die neuen Aktien gegen
Leistung einer Sacheinlage, indem sie die Restkaufpreisforderung
aus dem mit der IMW AG am 2. Februar 2007 geschlossenen
Kaufvertrag tiber Geschiftsanteile an der Valbonne Real Estate
10 B.V,, Amsterdam, Niederlande, an die Gesellschaft abtrat. Die
eingebrachte Restkaufpreisforderung betrug 13.763.347,00 €. Der
den Ausgabebetrag tibersteigende Wert der Sacheinlage verblieb
bei der Gesellschaft. Die vorbezeichnete Sacheinlage erfolgte

durch Einbringungsvertrag vom 23. August 2007.

Schliefflich wurde durch Beschluss der auflerordentlichen

Hauptversammlung vom 30. April 2007 das Grundkapital
der IMW AG um weitere 72.810,00 € gegen Sacheinlage zum
Ausgabebetrag von 15,73 € je Aktie durch Ausgabe von 72.810
neuen auf den Namen lautenden Stiickaktien mit einem Anteil
am Grundkapital von jeweils 1,00 € erh6ht. Zur Ubernahme
der neuen Aktien wurde die Valbonne Real Estate Holding
B.V., Amsterdam, Niederlande, zugelassen. Diese tibernahm die

neuen Aktien gegen Leistung einer Sacheinlage, indem sie die

Restkaufpreisforderung aus dem mit der IMW AG am

2. Februar 2007 geschlossenen Kaufvertrag iiber Geschiftsan-
teile an der Valbonne Real Estate 12 B.V., Amsterdam, Nieder-
lande, an die Gesellschaft abtrat. Die eingebrachte Restkauf-
preisforderung betrug 1.145.443,00 €. Der den Ausgabebetrag
tibersteigende Wert der Sacheinlage verblieb bei der Gesell-
schaft. Die vorbezeichnete Sacheinlage erfolgte durch Einbrin-
gungsvertrag vom 23. August 2007.

Die Eintragung der Sachkapitalerhohungen in das Handelsre-
gister erfolgte am 13. September 2007. Insgesamt wurden im
Rahmen der Sacheinlagen Forderungen mit einem Nominalwert
von 110.124.807,00 € eingelegt. Der das Grundkapital tiberstei-
gende Betrag von 103.124.807,00 € wurde in die Kapitalriicklage

eingestellt.

Auf der Hauptversammlung vom 1. Juli 2004 wurde die Um-
stellung auf Namensaktien beschlossen. Dariiber hinaus wurde
in der neuen Satzung vorgesehen, dass zwei Aktien das Recht
beinhalten, je ein Aufsichtsratsmitglied zu benennen. Eine dieser
Aktien hilt die Watermark CH AG, Zug/Schweiz, die zweite Aktie
hilt die VERMAR Verwaltungs- und Marktstudien AG, Ziirich/
Schweiz.

Beschlussfassungen Gber weitere Kapitalerhhungen
Die auflerordentliche Hauptversammlung vom 30. April 2007
beschloss weiter, den Vorstand zu erméachtigen, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats bis zum 1. April 2012 das eingetragene
Grundkapital der Gesellschaft um hochstens 4.100.000,00 €
durch ein- oder mehrmalige Ausgabe von Stamm- oder
stimmrechtslosen Vorzugsaktien gegen Bar- oder Sachein-
lage zu erhohen (genehmigtes Kapital IT). Da die von der
Hauptversammlung vom 18. August 2006 beschlossene Bar-
kapitalerh6hung um 2.000.000,00 € nicht durchgefiihrt wurde,
uiberstieg der Nennbetrag dieses zweiten genehmigten Kapitals
zusammen mit dem von der Hauptversammlung am 18. August
2006 beschlossenen ersten genehmigten Kapital (genehmigtes
Kapital I) 50 % des Grundkapitals und war daher unzuléssig.
Aus diesem Grund wurde der Beschluss iiber das genehmigte
Kapital II auf der Hauptversammlung der Gesellschaft am 26.

November 2007 aufgehoben und ein neuer Beschluss gefasst.
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Genehmigtes Kapital |

Der Vorstand ist gemiaf3 § 2.4.1 der Satzung ermichtigt (Beschluss
der Hauptversammlung vom 18. August 2006), mit Zustimmung
des Aufsichtsrats bis zum 1. Juli 2011 das eingetragene Grund-
kapital der Gesellschaft um hochstens 4.100.000,00 € durch ein-
oder mehrmalige Ausgabe von Stamm- oder stimmrechtslosen
Vorzugsaktien gegen Bar- oder Sacheinlage zu erhéhen (geneh-
migtes Kapital I). Hierbei kann das Bezugsrecht der Aktiondre

ausgeschlossen werden:

a) zum Ausgleich von Spitzenbetragen;

b) zur Gewdhrung von Bezugsrechten an Inhaber von zu bege-
benden Options-, Wandelschuldverschreibungen oder Wandel-
genussrechten;

¢) um Aktien als Belegschaftsaktien an Arbeitnehmer der Ge-
sellschaft auszugeben, insoweit jedoch begrenzt auf 10 % des
Grundkapitals;

d) zur Gewinnung von Sacheinlagen, insbesondere in Form von
Unternehmen oder Unternehmensteilen, die im Interesse und
Gegenstand der Gesellschaft liegen;

e) zur Erschlieffung neuer Kapitalmérkte durch Aktienplatzie-
rung, insbesondere auch im Ausland;

f) wenn bei Kapitalerh6hungen gegen Bareinlage der Ausgabe-
preis der Aktien den Bérsenpreis nicht wesentlich unterschrei-
tet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen
Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht iiberschreiten,
und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch im

Zeitpunkt der Ausiibung dieser Erméachtigung.

Das genehmigte Kapital I wurde am 20. Juni 2007 in das Handels-
register der Gesellschaft eingetragen.

Genehmigtes Kapital Il

Dariiber hinaus ist der Vorstand gemaf} § 2.5 der Satzung erméch-
tigt (Beschluss der Hauptversammlung vom 26. November 2007),
mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 1. November 2012
das eingetragene Grundkapital der Gesellschaft um hochstens
3.500.000,00 € durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe von
Stamm- oder stimmrechtlosen Vorzugsaktien gegen Bar- oder
Sacheinlage zu erhéhen (genehmigtes Kapital IT). Dabei ist den
Aktiondren ein Bezugsrecht einzurdaumen, das den Aktionédren
grundsitzlich im Wege des mittelbaren Bezugsrechts (§ 186 Abs.
5 AktG) gewdhrt werden soll. Der Vorstand ist jedoch erméchtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht

der Aktiondre in folgenden Fillen auszuschlieflen:

a) zum Ausgleich von Spitzenbetragen;

b) zur Gewdhrung von Bezugsrechten an Inhaber von zu bege-
benden Options-, Wandelschuldverschreibungen oder Wandel-
genussrechten;

¢) um Aktien als Belegschaftsaktien an Arbeitnehmer der Ge-
sellschaft auszugeben, insoweit jedoch begrenzt auf 10 % des
Grundkapitals;

d) zur Gewinnung von Sachanlagen, insbesondere in Form von
Unternehmen oder Unternehmensteilen, die im Interesse und
Gegenstand der Gesellschaft liegen;

e) zur Erschlieffung neuer Kapitalmirkte durch Aktienplatzie-
rung, insbesondere auch im Ausland;

f) wenn bei Kapitalerhohungen gegen Bareinlage der Ausgabe-
preis der Aktien den Borsenpreis nicht wesentlich unterschrei-
tet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen
Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht tiberschreiten,
und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch im

Zeitpunkt der Ausiibung dieser Erméchtigung.

Das genehmigte Kapital IT wurde am 9. Januar 2008 in das Han-

delsregister der Gesellschaft eingetragen.

Bedingtes Kapital |

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 14. Juli 2005 ist das
Grundkapital der IMW Immobilien Aktiengesellschaft um bis zu
440.000,00 €, eingeteilt in 40.000 auf den Namen lautende Stiick-
aktien, durch Ausgabe neuer Aktien, auf die jeweils ein rech-
nerischer Anteil am Grundkapital in Hohe von 11,00 € entfillt,
bedingt erh6ht. Mit Beschluss der Hauptversammlung vom

18. August 2006 wurde aufgrund der am gleichen Tag beschlosse-
nen Neustiickelung des Grundkapitals der Gesellschaft (Aktien-
split im Verhiltnis 1:11) eine Anpassung der Regelungen zum
bedingten Kapital I dahingehend vorgenommen, dass das Grund-
kapital der Gesellschaft um bis zu 440.000,00 €, eingeteilt in bis zu
440.000 auf den Namen lautenden Stiickaktien, auf die jeweils ein
rechnerischer Anteil am Grundkapital von 1,00 € entfillt, durch
Ausgabe neuer Aktien bedingt erhéht ist. Die Eintragung der
Schaffung des bedingten Kapitals in das Handelsregister erfolgte
am 25. August 2005.

Der Beschluss der Hauptversammlung vom 18. August 2006
zur Anpassung des bedingten Kapitals an die vorgenommene
Neustiickelung der Aktien fithrte insofern zu einer Modifizierung
der Ermichtigung, dass der Vorstand oder gegebenenfalls der

Aufsichtsrat bis zum 31. Dezember 2009 einmalig oder mehrmals
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Bezugsrechte auf bis zu 440.000 Stiickaktien mit einem rechne-
rischen Anteil von 1,00 € pro Stiickaktie auszugeben befugt ist.
Die Eintragung der Anderung des bedingten Kapitals in das
Handelsregister der Gesellschaft erfolgte am 2. Februar 2007.

Die bedingte Kapitalerh6hung dient der Gewdhrung von Bezugs-
rechten an Vorstandsmitglieder und Mitarbeiter der Gesellschaft
sowie an Vorstandsmitglieder, Geschaftsfithrer und Arbeitnehmer
von Konzerngesellschaften aufgrund der am 14. Juli 2005 von
der Hauptversammlung beschlossenen Erméchtigung fiir einen
Aktienoptionsplan 2005. Hinsichtlich der Einzelheiten des Akti-
enoptionsplanes 2005 wird auf die Erlduterungen unter ,, Aktien-
basierte Vergiitungen (Anhangangabe 20) verwiesen.

Bedingtes Kapital Il

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 26. November 2007,
eingetragen in das Handelsregister der Gesellschaft am 9. Januar
2008, wurde das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu
400.000 € durch die Ausgabe von bis zu 400.000 neuen auf den
Namen lautenden Stiickaktien bedingt erhoht (bedingtes Kapi-
tal IT). Vorstand und Aufsichtsrat wurden ermichtigt, bis zum
1. November 2012 einmalig oder mehrmals Bezugsrechte auf
bis zu 400.000 Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil am

Grundkapital von 1,00 € pro Stiickaktie auszugeben.

Die bedingte Kapitalerhohung dient ausschliefllich der Ausgabe
von Bezugsrechten (Aktienoptionen) im Rahmen des Aktienopti-
onsplans 2007 an Mitglieder des Vorstands und an Arbeitnehmer
der Gesellschaft sowie an Geschiftsfithrer und Arbeitnehmer
von Konzerngesellschaften. Die bedingte Kapitalerh6hung wird
nur insoweit durchgefiithrt, wie im Rahmen des Aktienoptions-
plans 2007 Aktienoptionen gewahrt werden und die Inhaber die-
ser Bezugsrechte hiervon Gebrauch machen. Jede Aktienoption

berechtigt zum Bezug einer Stiickaktie.

Bislang wurden keine Aktienoptionen nach Mafigabe des Aktien-
optionsplans 2007 ausgegeben.

Bedingtes Kapital IlI

Aufgrund des Beschlusses der ordentlichen Hauptversammlung
vom 26. November 2007 wurde der Vorstand erméchtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 1. November 2012 einma-
lig oder mehrmals auf den Inhaber lautende Options- und/oder
Wandelschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu
152.000.000 € mit einer Laufzeit von ldngstens 15 Jahren auszu-
geben und den Inhabern von Optionsanleihen, Optionsrechten
bzw. den Inhabern von Wandelschuldverschreibungen Wand-
lungsrechte fiir auf den Namen lautende Aktien der Gesellschaft
mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis
zu 1.520.000,00 € durch Ausgabe von bis zu 1.520.000 auf den
Namen der Gesellschaft lautenden Stiickaktien nach Mafigabe
der Options- bzw. Wandelanleihebedingungen zu gewéhren. Der
Beschluss wurde am 9. Januar 2008 in das Handelsregister der

Gesellschaft eingetragen.

Auf der auflerordentlichen Hauptversammlung am 22. Mai 2008
wurde dieser Beschluss wieder aufgehoben und durch einen
Beschluss ersetzt, der die Ausgabe von Options- und Wandlungs-
rechten fiir auf den Namen lautende Stiickaktien der Gesellschaft
mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt
6.760.000,00 € ermoglicht.

Geschdftsjahr | Geschdftsjahr

2007/2008 2006/2007

Anzahl Anzahl*

Stand 1.4. 8.200.000 4.400.000
Sachkapitalerhdhung |

am 21.2.2007 0 1.800.000
Sachkapitalerhdhung Il

am 21.2.2007 0 2.000.000

Sachkapitalerhdhung
am 13.9.2007 7.000.000 0
Stand 31.3. 15.200.000 8.200.000

* Unter Beriicksichtigung des Aktiensplits am 5. Februar 2007 im Verhiltnis 11:1.

Kapitalricklage

Zur Entwicklung der Kapitalriicklage des Konzerns wird auf den
Eigenkapitalspiegel verwiesen. Neben der gesetzlichen Kapital-
riicklage der IMW Immobilien Aktiengesellschaft als Einzel-
gesellschaft in Hohe von 152.224 T€, die sich im Geschiftsjahr
um 103.125 T€ aufgrund der beim Grundkapital beschriebenen
Sachkapitalerh6hung erhchte, werden im Konzern zusitzlich
die Aufwendungen aus den aktienbasierten Vergiitungen von
kumuliert 1.076 T€ (Zugang im Geschiftsjahr 486 T€) und vom
Eigenkapital abgesetzte Kosten der Kapitalerh6hung von 385 T€
(Nettozugang im Geschiftsjahr 113 T€) ausgewiesen.
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Ricklage fir Marktbewertung
Die ,,Riicklage fiir Marktbewertung® gibt die Wertverdnderungen
fiir die Swaps zur Finanzierung des ,, PRIMA*-Portfolios an. An-

teile fir Minderheiten wurden herausgerechnet.

Fair Value Latente Steuern Minderheitenanteil Ricklage
Portfolio Derivat in TE in TE in TE in TE
LPRIMA” SWAP 5.367 -849 -247 4.271
Anteile anderer Gesellschafter
Der Ausweis betrifft die auf die Minderheitsgesellschafter der
Tochtergesellschaften entfallenden Anteile am Eigenkapital. Hin-
sichtlich deren Anteilen am Eigenkapital wird auf die Aufstellung
des Konsolidierungskreises verwiesen (Anhangangabe 2.1).
Als Finanzverbindlichkeiten werden Darlehen gegeniiber Kredit-
instituten ausgewiesen. Im Einzelnen stellen sich die Finanzver-
bindlichkeiten wie folgt dar:
Portfolio PRIMA” LAusterlitz” ,Falcon Crest” Valbonne”
Urspr. Darlehensbetrag in T€ 180.000*** 29.500 165.216 309.093
Laufzeit bis 2012 2022 2008/2013 2008 bis 2014
Laufzeit Gber einem Jahr in T€ 162.898 27.895 106.695 201.756
3-M-Euribor 3-MEuribor 3-M-Euribor 3-M-Euribor
Zinssatz in % p.a. Marge Marge Marge Marge
Zinsanpassung Quartalsweise Quartalsweise Quartalsweise Quartalsweise
Laufzeit bis zu einem Jahr in TE 6.676 733 37.490 75.919
Sicherheiten * * * *
Zinsrisikoabsicherung SWAP CAP SWAP/CAP SWAP/CAP

* *

Wesentliche Vertragsbedingungen

* %k

* %

**

* Sicherung durch Grundschuld, Verpfindung von Konten, Abtretung von Anspriichen aus Mietvertrigen und Hedgingvereinbarungen.

** Einhalten von bestimmten Unternehmenskennzahlen.
** Das Darlehen wurde bei einem Darlehensstand von 177,6 Mio. € umfinanziert.

Der Margendurchschnitt liegt zum Bilanzstichtag bei 1,2 % pro
Jahr. Neben den oben aufgefithrten Bankdarlehen besteht zum Bi-
lanzstichtag noch ein Kontokorrentkredit in Hohe von 4.003 T€,
der zum EONIA-Zinssatz plus Marge verzinst wird und unter den

kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten ausgewiesen wird.

Im Bereich des Teilportfolios ,, Austerlitz“ sind die mit der finan-
zierenden Bank vereinbarten Covenants aus dem Kreditvertrag
der IMW Austerlitz Beteiligungen GmbH, Berlin, derzeit nicht
voll eingehalten, so dass die Bank das grundsitzlich erst langfristig

zu tilgende Darlehen, das zum Bilanzstichtag mit 28.618 T€ valu-
tiert, vorfristig zuriickfordern kann. Wir haben bereits Gespriache
dahingehend aufgenommen, eine fiir beide Seiten gegebenenfalls
durch die Stellung von Zusatzsicherheiten akzeptable Losung zu
finden. Eine Filligstellung des Darlehens ist derzeit aufgrund der
aussichtsreichen Verhandlungen sowie der erfolgversprechenden
Neuvermietungen seitens der Bank nicht vorgesehen. Zudem
hat die IMW Austerlitz Beteiligungen GmbH die Moglichkeit,
durch Rickfithrung eines Teils des Darlehens die Einhaltung der

Covenants wiederherzustellen.
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Die im Zusammenhang mit der geplanten Verduflerung von

als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien stehenden Bank-

darlehensriickzahlungsbetrage in Hohe von 66.136 T€ (davon

8.932 T€ kurzfristig) werden in dem Posten ,,Verbindlichkeiten

in Verbindung mit zur Verduflerung gehaltenen Vermogenswer-

ten“ ausgewiesen (siche Anhangangabe 37).

Die Riickstellungen entwickelten sich wie folgt:

Vortrag Um- Stand
in TE 1.4.2007 Verbrauch Abgang Zugang gliederung 31.3.2008
Kaufpreisanpassung 0 0 0 500 0 500
Prozesskosten 108 3 0 200 0 305
Ubrige 72 19 35 59 185 262
Summe 180 22 35 759 185 1.067
Bei der Riickstellung fiir Kaufpreisanpassung handelt es sich um
eine erwartete Verminderung des vereinbarten Kaufpreises fiir
eine in Vorjahren verkaufte Immobilie. in TE 31.3.2008 31.3.2007
Verbindlichkeiten aus der Umfinan-
< o : ; zierung von Darlehen und aus sons-
Der Vermdégensabfluss wird im Wesentlichen innerhalb des figen Grundsticksfinanzierungen 8.325 42.200
néchsten Geschiftsjahres erwartet. T .
Verbindlichkeiten gegeniber nahe-
stehenden Personen 3.420 4.084
Verbindlichkeiten aus Kaufpreiszin-
Die Ertragsteuerverbindlichkeiten betreffen im Wesentlichen g“ SﬂWi: TGUFPfeiS «Valbonne"- 9710 111733
1L . .
Riickstellungen fiir Kérperschaft- und Gewerbesteuernach- eselschdtien
bl h lischaft Verbindlichkeiten aus Betriebs-
zahlungen von Tochtergesellschaften. kostenvorauszahlungen 1.716 1.173
Verbindlichkeiten gegeniber
Personal 692 371
Kreditorische Debitoren 624 163
Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun- Verbindlichkeiten gegeniber
gen bestehen ausschliefllich gegeniiber fremden Drit- Finanzamt 484 514
ten und sind innerhalb eines Jahres fillig. Verbindlichkeiten aus erhaltenen
Mietkautionen 391 203
Ubrige 1.576 1.279
Summe 19.938 161.720

Die im Vorjahr bestehende Verbindlichkeit aus dem Kauf der
Valbonne“-Gesellschaften in Hohe von 110.124 T€ wurde durch
die im Geschiftsjahr 2007/2008 durchgefiihrte Sachkapitalerho-
hung (sieche Anhangangabe 27) beglichen. Zum Bilanzstichtag
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bestehen noch restliche Zinsverbindlichkeiten aus der Verzinsung
des Kaufpreises bis zur Eintragung der Sachkapitalerhohung ins

Handelsregister.

Unter den Verbindlichkeiten aus der Umfinanzierung von Dar-
lehen und sonstigen Grundstiicksfinanzierungen werden im
Wesentlichen Restverbindlichkeiten aus ehemaligen Darlehens-
finanzierungen gezeigt, die von Nichtbanken gegeben wurden.
Der Betrag hat sich durch die Umfinanzierung von Darlehen von

zwei ,Valbonne“-Gesellschaften deutlich verringert.

Die im Vorjahr unter den Verbindlichkeiten gegentiber verbun-
denen Unternehmen ausgewiesene Verbindlichkeit gegeniiber der
Watermark CH AG wird in diesem Geschiftsjahr als Verbindlich-
keit gegeniiber nahestehenden Personen in Hohe von 3.127 T€
(Vorjahr: 2.928 T€) ausgewiesen und der Vorjahresausweis zur

besseren Vergleichbarkeit angepasst.

Es besteht im Falle eines ausgeschiedenen Mitarbeiters eine
arbeitsrechtliche Mithaftung fiir Pensionsverpflichtungen, in die
die ehemalige Gesellschafterin De La Rue Systems GmbH als
Schuldnerin eingetreten ist. Da die Verpflichtungen von dieser
durch eine Rentenversicherung gegen Einmalbetrag und deren
Sicherungsabtretung an den Berechtigten voll riickversichert ist,

ist mit einer Inanspruchnahme nicht zu rechnen.

Miet- und Leasingverpflichtungen

Der Konzern hat Fahrzeuge und Biiromaschinen geleast. Diese
Leasingverhiltnisse stellen nach ihrem wirtschaftlichen Gehalt
Operating-Leasing-Verhiltnisse dar. Die Leasingraten gliedern

sich wie folgt:

in TE 2007/2008 2006/2007
bis zu einem Jahre 144 43
ein bis finf Jahre 142 49
mehr als finf Jahre 0 0

Der Aufwand des Geschiftsjahres aus Operating-Leasing-Ver-
héltnissen betragt 148 T€ (Vorjahr: 43 T€).

Finanzielle Verpflichtungen aus sonstigen Vertréagen
Mindestzahlungen aufgrund von sonstigen Vertrigen, wie
beispielsweise Wartungsvertrige, bestehen zum Bilanzstichtag in
Hohe von 248 T€ (<1 Jahr) und 38 T€ (> 1 Jahr).

Nahestehende Personen sind die Mitglieder der Geschéftsfithrung
der IMW Immobilien AG (Vorstand und Aufsichtsrat) sowie
nahe Angehoérige dieser Personen. Zum Kreis der nahestehenden
Unternehmen zdhlen Unternehmen mit beherrschendem Einfluss
auf den Konzern sowie Unternehmen mit gemeinsamer Fithrung
oder mafigeblichem Einfluss auf die IMW Immobilien AG.

Eckhard Rodemer, Vigelsen (bis 31. Januar 2008)
Vorsitzender des Vorstandes der IMW Immobilien Aktiengesell-
schaft, Berlin

Hartmut Fromm, Berlin (ab 1. Januar 2008)
Vorsitzender des Vorstandes der IMW Immobilien Aktiengesell-
schaft, Berlin (ab 1. Februar 2008)

Roland Péhlmann, Berlin
Vorstand der IMW Immobilien Aktiengesellschaft, Berlin

Dr. Marc Schulten, Aschaffenburg
Vorstand der IMW Immobilien Aktiengesellschaft, Berlin

Maic Schdfer, Wolfenbiittel
Stellvertretendes Vorstandsmitglied der IMW Immobilien
Aktiengesellschaft, Berlin

Boris Toppe, Berlin (ab 1. Mirz 2008)
Vorstand der IMW Immobilien Aktiengesellschaft, Berlin

Die Grundziige des Vergiitungssystems fiir die Mitglieder des

Vorstandes werden im Konzernlagebericht erldutert.
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Die Vorstandsbeziige im Geschiftsjahr 2007/2008 setzen sich wie

folgt zusammen:

Fixe Sach-  Variable
in TE Bezige bezige Bezige Gesamt
Eckhard Rodemer 133 26 25 184
Vorjahr 130 51 39 220
Roland Pshimann 124 21 37 182
Vorjahr 105 12 30 147
Dr. Marc Schulten 158 19 40 217
Vorjahr 120 12 30 162
Maic Schafer 112 6 29 147
Vorjahr 45 3 10 58
Boris Toppe 17 1 0 18
Vorjahr 0 0 0 0
Summe 544 73 131 748
Vorjahr 400 78 109 587

Herrn Rodemer wurde urspriinglich ein zinsloses Darlehen von
60 T€ gewihrt, was ihm in jedem Jahr, wo Herr Rodemer in ei-
nem ungekiindigten Dienstverhaltnis mit der IMW AG stand, zu
20 T€ iiber die Dauer von drei Jahren erlassen wurde. Der letzte
Betrag von 16 T€ wurde ihm im Geschéftsjahr 2007/2008 erlassen
und ist in den Angaben oben enthalten.

Daneben fielen noch weitere Vergiitungen an, die in der obigen
Tabelle nicht enthalten sind:

Herr Toppe erhielt aufgrund von Nachteilen, die ihm im Zusam-
menhang mit der vorzeitigen Beendigung seines vorangegange-
nen Dienstverhiltnisses entstanden sind, eine Entschadigung von
181 T€.

Zudem fielen weitere Aufwendungen im Zusammenhang mit
der Aufthebung des Arbeitsverhiltnisses von Herrn Rodemer in
Hohe von 570 T€ (Vorjahr: 0 T€) an. Die Beziige an ehemalige
Vorstandsmitglieder betragen 40 T€.

Die Vergiitung fiir Herrn Fromm wird im Rahmen einer Bera-
tervereinbarung mit der VERMAR GmbH, Berlin, geregelt. Im
Geschiftsjahr 2007/2008 wurden hierfiir Beratungsleistungen in
Hohe von 71 T€ in Rechnung gestellt.

Die Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung betreffen den
Aktienoptionsplan 2005, mit welchem die IMW Immobilien
Aktiengesellschaft ihre Mitarbeiter im Wege von Mitarbeiter-
beteiligungsmodellen beteiligt. Die Aufwendungen aus dem
Aktienoptionsprogramm betragen 486 T€ (Vorjahr: 432 T€). Es
wird auf die Ausfithrungen zu Anhangangabe 21 ,, Aktienbasierte

Vergiitungen“ verwiesen.

Die Vorstandsmitglieder besitzen 660 Aktien (Vorjahr: 770 Aktien)
an der IMW Immobilien Aktiengesellschaft. Die 110 Aktien von
Herrn Rodemer werden unter den Angaben zu Aufsichtsratsmit-

gliedern angegeben.

Insgesamt bestanden zum Abschlussstichtag sonstige Verbind-
lichkeiten aus Vorstandsbeziigen von 239 T€ (Vorjahr: 49 T€)
sowie aus der Beendigung von Arbeitsverhaltnissen von 540 T€
(Vorjahr: 0 T€).

Hartmut Fromm, Berlin, Rechtsanwalt (Vorsitzender und Mit-

glied des Aufsichtsrats bis 31. Dezember 2007)

« Vorsitzender des Aufsichtsrats der Jack White Productions AG,
Berlin (bis 3. Juli 2007),

« Vorsitzender des Aufsichtsrats M-Tech Technologie und Beteili-
gungs AG, Unterensingen,

« Prisident des Verwaltungsrats der VERMAR Verwaltungs- und
Marktstudien AG, Ziirich, Schweiz,

« Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats der CeWe Color
Holding AG, Oldenburg,

« Mitglied des Verwaltungsrats der DUX Trust Partners AG,
FL-Triesen, Liechtenstein,

« Mitglied des Aufsichtsrats der All Welding Technologies AG,
Hanau (bis 16. August 2007),

« Mitglied des Beirats der Homburg N.V,, Soest, Niederlande,

« Mitglied des Beirats der Homburg Invest Inc., Soest,
Niederlande.

Marcus Sebastian Wisskirchen, London (Vorsitzender ab
1. Januar 2008)
« Director and CEO der Watermark Holdings Ltd., St. Helier,

Jersey.
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Jan-Willem Neggers, Eindhoven (ab 26. Juli 2007)
(Stellvertretender Vorsitzender ab 1. Januar 2008).

Nigel Le Quesne, Managing Director Jersey Trust Company,

St. Heliers, Jersey

« Non-executive director of M&G Income Investment Company
Limited, London/Grof8britannien,

« Non-executive director of Renewable Energy Generation
Limited, London/GrofSbritannien,

« Non-executive director of Fabian Romania Property Fund,
London/Grof8britannien,

« Non-executive director of Madara Bulgarian Property Fund,
London/Grof3britannien.

Mark Houslop, Consultant, London/Groflbritannien
« Non-executive director of Fabian Romania Property Fund,

London/Grofibritannien.

Dr. Eugen von Lackum, Geschiftsfithrer der TLG Immobilien

GmbH, Berlin (bis 31. Marz 2008)

« Mitglied des Aufsichtsrats der BIH Berliner Immobilien
Holding GmbH, Berlin,

o Verwaltungsrat der Bundesimmobilienanstalt, Berlin,

« Beirat (Wohndata) der Aareon AG, Hamburg,

« Beirat der Berliner Volksbank eG, Berlin.

Eckhard Rodemer, Vigelsen (ab 1. Februar 2008)
o Aufsichtsrat der Vivacon AG, Koln.

Die Satzung sieht fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats eine Vergii-
tung von 5.000,00 € p.a. vor. Der Vorsitzende erhilt die doppelte,

der stellvertretende Vorsitzende die eineinhalbfache Vergiitung.

Die am 1. Juli 2004 beschlossene Satzungsinderung sieht eine
zusitzliche variable Vergiitung in Hohe von 500,00 € je 0,10 €
Dividende vor, die die Gesellschaft an die Aktionire ausschiittet.
Der Vorsitzende erhilt das Doppelte, der stellvertretende Vorsit-
zende das Eineinhalbfache der Vergiitung eines Mitgliedes des

Aufsichtsrates.

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten fiir ihre Tatigkeit im Ge-
schiftsjahr 2007/2008 folgende Beziige:

in € 2007/2008 2006/2007
Hartmut Fromm 7.500,00 10.000,00
Marcus Sebastian Wisskirchen 8.125,00 7.500,00
Nigel Le Quesne 5.000,00 5.000,00
Dr. Eugen von Lackum 5.000,00 5.000,00
Mark Houslop 5.000,00 5.000,00
Jan-Willem Neggers 4.047,00 0
Eckhard Rodemer 820,00 0
Helga Wisskirchen 0,00 3.524,25

Die am Bilanzstichtag bestehenden Verbindlichkeiten gegeniiber
Aufsichtsratsmitgliedern betragen 35 T€.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates halten 200.110 Aktien (Vor-
jahr: 0) an der Gesellschaft.

Herr Hartmut Fromm war als Rechtsanwalt u. a. in Zusammen-
hang mit der Abwehr der Anfechtungsklagen tétig. Hierfiir wurde
im Geschiftsjahr 2007/2008 eine Vergiitung in Hohe von 18 T€
zuziiglich Umsatzsteuer gezahlt. Herr Dr. von Lackum hat fiir
Beratungsleistungen auflerhalb seines AR-Mandats 5 T€ erhalten.

Der auf die Aufsichtsratsmitglieder entfallende Pramienanteil an
der bestehenden Directors-and-Officers-Versicherung inklusive
anfallender Versicherungsteuer wird von der IMW Immobilien

AG tibernommen.

Herr Fromm ist bis zum 31. Dezember 2007 in der Rechtsan-
waltskanzlei Buse Heberer Fromm als Rechtsanwalt tétig gewesen.
Seitdem ruht seine Anwaltstdtigkeit dort. Durch Leistungen der
Rechtsanwaltskanzlei fielen im Geschiftsjahr 2007/2008 Auf-
wendungen von 642 T€ (einschliefllich der oben bereits erwadhn-
ten; Vorjahr: 378 T€) an. Die zum Bilanzstichtag bestehenden
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen gegeniiber der
Rechtsanwaltskanzlei betragen 232 T€ (Vorjahr: 0 T€).
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Als Unternehmen mit beherrschendem bzw. mafigeblichem
Einfluss im Geschiftsjahr 2007/2008 gilt die Watermark CH AG,
Zug/Schweiz, die zum 18. August 2003 Aktien im Volumen von
94,73 % des Grundkapitals der IMW Immobilien Aktiengesell-
schaft erwarb. Im Rahmen von Sachkapitalerhéhungen, die am
21. Februar 2007 im Handelsregister eingetragen wurden, ist der
Anteil der Watermark CH AG an der IMW Immobilien AG auf
82,03 % zuriickgegangen. Im Rahmen einer weiteren Sachkapi-
talerh6hung im Volumen von 7.000.000,00 € nominal, die auf
der auflerordentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft am
30. April 2007 beschlossen wurde, ist der Anteil der Watermark
CH AG auf 44,3 % zuriickgegangen. Alleiniger Gesellschafter

der Watermark CH AG, die ein Grundkapital von 100.000,00 SFr
besitzt, ist die Watermark Holdings Ltd., St. Helier, Jersey. Dieser
Gesellschaft ist neben der indirekten Beteiligung von 44,3 % an
der IMW Immobilien AG zudem der Stimmrechtsanteil der OFM
Immobilienbeteiligungen GmbH, Berlin, in Hohe von 3,8 %
zuzurechnen, so dass der Anteil der Watermark Holdings Ltd. bei
48,1 % liegt. Die letzte Sachkapitalerhohung wurde am 13. Sep-
tember 2007 ins Handelsregister eingetragen. Die Rechtsgeschifte
mit diesen Unternehmen und deren verbundenen Unternehmen
werden als Rechtsgeschifte mit nahestehenden Unternehmen

angesehen und auch im Abhingigkeitsbericht erlautert.

Die Watermark Holdings Ltd., St. Helier, Jersey, hat der IMW
Immobilien Aktiengesellschaft im Geschiftsjahr 2007/2008 ein
Darlehen tiber 2,0 Mio. € gewéhrt. Das Darlehen wurde mit 6,8 %
p-a., ab dem 1. Juli 2007 mit 8,0 % p.a. verzinst und valutiert zum
31. Mérz 2008 mit 2,0 Mio. € zuziiglich Zinsen.

Das ehemalige Mitglied des Aufsichtsrats Helga Wisskirchen so-
wie das Aufsichtsratsmitglied Marcus Sebastian Wisskirchen bzw.
Gesellschaften, an denen sie beteiligt waren, hatten im Geschifts-
jahr 2006/2007 Gesellschaftsanteile und Rechte aus einer stillen
Beteiligung an die IMW Immobilien Aktiengesellschaft fiir einen
Kaufpreis von 15.242 T€ verduf3ert. Der Kaufpreis entsprach dem
Buchwert des anteiligen Eigenkapitals, wobei stille Reserven in
Grundstiicken, die sich im Vermogen der verauflerten Gesell-
schaften befanden, entsprechend den gutachterlich festgestellten
Verkehrswerten berticksichtigt wurden. Dartiber hinaus haben
die Gesellschaften, an denen Frau Helga Wisskirchen und Herr
Marcus Sebastian Wisskirchen unmittelbar oder mittelbar
beteiligt waren, an Tochtergesellschaften der IMW Immobilien

Aktiengesellschaft Grundstiicke fiir einen Kaufpreis von 66.170 T€
verduflert. Die Bemessung des Kaufpreises folgte gutachterlich
festgestellten Verkehrswerten. Aus den Erwerben resultierten
zum 1. April 2007 noch Forderungen gegen die IMW Immobilien
AG von 1,1 Mio. €, die an die Watermark Holdings Ltd. abgetre-
ten wurden. Der Betrag wird seitdem zu den gleichen Kondi-
tionen wie das Darlehen der Watermark Holding Ltd. verzinst.
Die gesamten Zinsaufwendungen im Geschiftsjahr 2007/2008
betrugen daraus 272 T€ (Vorjahr: 1.239 T€). Die ausstehenden
sonstigen Verbindlichkeiten zum Bilanzstichtag betragen 3.127 T€
(Vorjahr: 2.928 T€).

Daneben bestehen noch gegen sonstige nahestehende Unterneh-
men Verbindlichkeiten in Hohe von 293 T€ (Vorjahr: 293 T€), die
aus Vorjahrestransaktionen im Wesentlichen im Zusammenhang

mit dem Erwerb von Immobilien entstanden.

Gegen zwei sonstige nahestehende Unternehmen bestanden zum
Abschlussstichtag Forderungen in Hohe von 1.245 T€ (Vorjahr:
1.722 T€). Die Reduzierung ergibt sich aus der vollstindigen
Wertberichtigung der Forderungen gegeniiber einem dieser Un-

ternehmen in Hohe von 477 T€.

Die wesentlichen durch den Konzern verwendeten finanziellen
Verbindlichkeiten sind die unter der Position Finanzverbindlich-
keiten ausgewiesenen Darlehens- und Zinsverbindlichkeiten ge-
geniiber Kreditinstituten und Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen. Der Hauptzweck dieser finanziellen Verbindlich-
keiten ist die Finanzierung der Geschiftstitigkeit des Konzerns.
Der Konzern verfiigt zudem iiber finanzielle Vermoégenswerte wie
beispielsweise Zahlungsmittel und Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen, die unmittelbar aus der Geschiftstatigkeit

resultieren.

Des Weiteren verfiigt der Konzern auch iiber derivative Finanzin-
strumente. Hierzu gehoren vor allem Zinsswaps und Devisenter-

minkontrakte. Zweck dieser derivativen Finanzinstrumente ist die
Absicherung gegen potenzielle Zinsrisiken, die aus der Geschifts-

tatigkeit und ihren Finanzierungsquellen resultieren.

Entsprechend den konzerninternen Vorgaben wurde in den Ge-
schiftsjahren 2007/2008 und 2006/2007 und wird auch kiinftig

kein Handel mit Derivaten betrieben.
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Die sich aus den Finanzinstrumenten ergebenden wesentlichen
Risiken des Konzerns umfassen zinsbedingte Cashflowrisiken
sowie Liquiditdts- und Kreditrisiken. Der Vorstand beschlief3t
Strategien und Prozesse zur Steuerung einzelner Risikoarten, die

im Folgenden erldutert werden.

Zinsdnderungsrisiko

Das Risiko von Schwankungen der Marktzinssitze, dem der Kon-
zern ausgesetzt ist, resultiert im Wesentlichen aus den Bankdar-
lehensverbindlichkeiten, die unter den Finanzverbindlichkeiten
ausgewiesen werden und ohne Zins- und Kreditkostenabgren-
zungen 621.784 T€ (Vorjahr: 567.549 T€) betragen. Der Kon-
zern hat ausschliefflich Kreditvertrage mit variablen Zinssitzen
abgeschlossen, dessen Basis der 3-Monats-Euribor bzw. im Falle
eines Kontokorrentkredits der EONIA-Tagesgeldzinssatz ist.

Mit der Verdnderung dieser Geldmarktzinssatze verdandert sich
grundsitzlich auch der Zinsaufwand des Unternehmens. Um
dieses Risiko zu begrenzen, wurden unterschiedliche derivative
Finanzinstrumente abgeschlossen. Die Laufzeit der Derivate
korrespondiert mit der Laufzeit der Darlehen. Bei den Finanzin-
strumenten handelt es sich einerseits um Zinsswaps, im Rahmen
derer die Gesellschaft mit ihren Vertragspartnern vereinbart, in
festgelegten Zeitabstdnden die Differenz zwischen festverzins-
lichen und variabel verzinslichen Betragen auszutauschen. Dies
wird auf der Grundlage eines vereinbarten Nennbetrages be-
rechnet. Andererseits wurden Zinscaps erworben, bei denen die
Zinsen auf einen vereinbarten Hochstbetrag fixiert werden. Im
Falle einer Uberschreitung dieser Obergrenze wird die Differenz
zwischen tatsichlichem Zinssatz und der Caprate ausbezahlt. Zu
einer Ubersicht iiber die derivativen Finanzinstrumente siehe

Anhangangabe 24.

Die folgende Ubersicht zeigt die Sensitivitit des Konzernergeb-
nisses vor Steuern auf eine mogliche Verdnderung der Zinssitze
(aufgrund der Auswirkung auf variabel verzinsliche Darlehen
unter Berticksichtigung der zinskompensierenden Funktion

der Finanzderivate) fiir das laufende Geschiftsjahr 2008. Alle
Variablen bleiben konstant. Die dadurch moglicherweise bedingte
Anderung des beizulegenden Zeitwertes der derivativen Finanz-
instrumente und der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

wurde nicht in die Berechnung mit einbezogen.

ZINSANDERUNGSRISIKO

in TE 2007/2008

Auswirkungen auf das Konzernergebnis
vor Steuern

(+) 100 Basispunkte
() 100 Basispunkte

- 826
1.088

Kreditrisiko

Alle Kunden, die mit dem Konzern Geschifte auf Kreditbasis
abschlieflen mochten, werden einer Bonitétspriifung unterzogen.
Zudem werden die Forderungsbestinde laufend tiberwacht. Das
maximale Ausfallrisiko ist auf die in Anhangangabe 22 ausgewie-
senen Buchwerte begrenzt. Im Konzern bestehen keine wesentli-

chen Konzentrationen von Ausfallrisiken.

Bei sonstigen finanziellen Vermogenswerten des Konzerns, wie
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalenten und den auf der
Aktivseite ausgewiesenen derivativen Finanzinstrumenten, ent-
spricht das maximale Kreditrisiko bei Ausfall des Kontrahenten

dem Buchwert dieser Instrumente.

Liquiditatsrisiko

Mithilfe eines Liquiditatsplanungssystems tiberwacht die Ge-
sellschaft jederzeit das Risiko potenzieller Liquidititsengpasse.
Dieses System nutzt erwartete Cashflows aus der laufenden
Geschiftstatigkeit und die Laufzeiten der Finanzverbindlichkei-
ten als Grundlage seiner Analyse. Zum Bilanzstichtag weisen

die finanziellen Verbindlichkeiten folgende Filligkeiten auf. Die
Angaben erfolgen auf Basis der vertraglichen, nicht abgezinsten
Zins- und Tilgungszahlungen und ohne Kreditaufnahmekos-
ten, die in der Bilanz vom Buchwert bei der Erstbewertung der
Verbindlichkeiten abgesetzt wurden und iiber die Laufzeit der
Darlehen im Zuge der Bewertung der Verbindlichkeiten zu
fortgefithrten Anschaffungskosten verteilt werden. Die Differenz
bei den sonstigen Verbindlichkeiten zum Bilanzausweis stellen
die vorausgezahlten Mieten von 199 T€ (Vorjahr: 106 T€) und die
Verbindlichkeiten gegen das Finanzamt von 484 T€ (Vorjahr:
514 T€) dar.



108 Konzernabschluss | Konzernanhang

31.3.2008

in T€ <1 Jahr 1-2 Jahre 2-5 Jahre >5 Jahre Summe

Finanzverbindlichkeiten 154.957 101.711 343.705 180.723 781.096

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen 10.805 0 0 0 10.805

Sonstige Verbindlichkeiten 19.255 0 0 0 19.255
185.017 101.711 343.705 180.723 811.156

31.3.2007

Finanzverbindlichkeiten 41.794 71.133 136.545 489.554 739.026

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen 6.847 0 0 0 6.847

Sonstige Verbindlichkeiten 161.100 0 0 0 161.100
209.741 71.133 136.545 489.554 906.973

Kapitalsteuerung

Vorrangiges Ziel der Kapitalsteuerung des Konzerns ist es sicher-

zustellen, dass er zur Unterstiitzung seiner Geschiftstatigkeit und
zur Maximierung des Shareholder-Value ein hohes Bonititsrating

und eine angemessene Eigenkapitalquote aufrechterhilt.

Der Konzern steuert seine Kapitalstruktur und nimmt Anpas-
sungen unter Berticksichtigung des Wandels der wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen vor. Bisher verfolgte der Konzern das Ziel,
Wachstum vor allem durch Sachkapitalerh6hungen liquiditéts-
schonend zu erreichen, welches zu einer Verstarkung der Eigen-

kapitalquote fiihrte.

Der Konzern tiberwacht sein Kapital mithilfe der Eigenkapital-
quote, die dem Verhaltnis von bilanziellem Eigenkapital zur
Bilanzsumme nach den IFRS-Vorschriften bis auf unten genannte

Abweichung entspricht und zwischen 20 % und 35 % liegen sollte.

Die Eigenkapitalquote konnte von 24,4 % zum 31. Mérz 2007 auf
26,8 % zum 31. Miérz 2008 gesteigert werden. Zum 31. Mérz 2007
wurde dabei die Kaufpreisverbindlichkeit von 110.125 T€ fiir
den Erwerb der ,Valbonne“-Gesellschaften bereits aufgrund der
geplanten Sachkapitalerhohung als Eigenkapital definiert.
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Die Gesellschaft verfiigt iiber finanzielle Vermogenswerte und

finanzielle Verbindlichkeiten, die wie folgt kategorisiert werden

konnen:
in TE 2007/2008 | 2006/2007
Finanzielle Vermdgenswerte
Derivative Finanzinstrumente zur
Absicherung, erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert 5.367 7.288
Derivative Finanzinstrumente zur
Absicherung, erfolgsneutral zum
beizulegenden Zeitwert 2.809 3.505
Kredite und Forderungen 17.930 9.787
davon Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen 4.433 2.682
davon sonstige finanzielle Verms-
genswerte 13.497 7.105
Zur VerduBBerung verfigbare finan-
zielle Vermogenswerte 0 0
26.106 20.580
Finanzielle Verbindlichkeiten
Derivative Finanzinstrumente zur
Absicherung, erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert 1.038 0
Finanzielle Verbindlichkeiten, die
zu fortgefihrten Anschaffungskos-
ten bewertet werden 654.126 735714
davon Finanzverbindlichkeiten 624.066 567.767
davon Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 10.805 6.847
davon sonstige Verbindlichkeiten 19.255 161.100
655.164 735.714

Beizulegender Zeitwert

Der beizulegende Zeitwert der im Vorabschnitt angegebenen
finanziellen Vermogenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten
entspricht anndhernd dem nach den IFRS-Vorschriften angesetz-
ten Buchwert. Fiir die Bewertung der derivativen Finanzinstru-

mente wurden Gutachter herangezogen.

Zinsdnderungsrisiko

Der Marktpreis von derivativen Finanzinstrumenten unterliegt
ebenfalls einem Zinsidnderungsrisiko. Eine Anderung des Zinssat-
zes wiirde folgende Verdnderungen fiir die zum 31. Mérz 2008
bestehenden Derivate bei den zwei gréfiten Portfolios (,PRIMA®
und das der Valbonne Real Estate 3 B.V., wo Darlehensbetrige
zum 31. Mirz 2008 in Hohe von 287 Mio. € abgesichert sind) mit

sich bringen:

DERIVATIVE FINANZ-
INSTRUMENTE 31.3.2008 2007/2008 2007/2008
Beizule-
gender  Erfolgswirk-  Erfolgsneu-
in TE Zeitwert  samer Effekt  traler Effekt
(+) 100 Basispunkte 17.699 6.120 4.927
Ohne Veranderung 6.652 0 0
() 100 Basispunkte -4.235 -6.119 -4.768

Der Vorstand hat beschlossen einige der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien, die sich in Hamburg, Hannover und
Miinchen befinden, innerhalb des niachsten Geschiftsjahres
2008/2009 zu verauflern. Griinde des Verkaufes sind regionale
Griinde fiir den Immobilienbesitz und die stérkere Konzentra-
tion auf die Kernkompetenzen des Unternehmens, welche die
Vermietung von Wohnimmobilien umfasst. Die Immobilien
sollen vorwiegend aus steuerlichen Griinden in Gruppen, konnen
jedoch im Einzelfall auch einzeln verduflert werden. Die aus
der Verduflerung der Immobilien zufliefenden Mittel werden
teilweise zur Ablosung der Darlehen verwendet werden, welche
zur Finanzierung der Immobilien aufgenommen worden waren.
Obwohl es nicht sicher ist, dass diese Darlehen zusammen mit
den Immobilien an die potenziellen Erwerber verduflert werden,
werden aus Griinden der Klarheit der Vermogenslage aufgrund
der dann bestehenden Ablosungsverpflichtung die Darlehen in
dem separaten Posten ,,Verbindlichkeiten in Verbindung mit

zur Verduflerung gehaltenen Vermogenswerten® ausgewiesen.
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in TE 31.3.2008

Vermégenswerte als zur VerduBerung gehalten

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 78.970

Verbindlichkeiten in Verbindung mit den zur

VerduBerung gehaltenen Vermégenswerten

Finanzverbindlichkeiten 66.136

Passive latente Steuern 133
66.269

Die als zur Verduflerung gehaltenen Vermdgenswerte sind zu
19.087 T€ dem Segment Wohnen und zu 59.883 T€ dem Segment
Gewerbe zuzuordnen. Hinsichtlich der Finanzverbindlichkeiten
sind 14.588 T€ dem Segment Wohnen und 51.548 T€ dem Seg-

ment Gewerbe zuzurechnen.

Auf einer auflerordentlichen Hauptversammlung am 22. Mai

2008 wurde beschlossen:

1. die bestehende Ermichtigung zur Ausgabe von Options- und
Wandelschuldverschreibungen und zum Ausschluss des Be-
zugsrechts (Beschluss der Hauptversammlung vom 26. Novem-
ber 2007) aufzuheben und durch eine neue Erméachtigung zu

ersetzen.

Die ordentliche Hauptversammlung der IMW Immobilien AG
hatte am 26. November 2007 unter Tagesordnungspunkt 11
die Erméchtigung des Vorstands zur Ausgabe von Options-
und Wandelschuldverschreibungen und zur Gewéhrung von
Options- bzw. Wandlungsrechten fiir auf den Namen lautende
Aktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des Grund-
kapitals von insgesamt bis zu 1.520.000 € durch Ausgabe von
bis zu 1.520.000 auf den Namen lautenden Stiickaktien nach
niherer Mafigabe der Options- bzw. Wandelanleihebedin-
gungen nebst der Schaffung eines entsprechenden bedingten
Kapitals in Hohe von 1.520.000 € beschlossen.

Diese Erméchtigung wurde bislang nicht ausgenutzt, daher
soll eine neue Ermachtigung geschaffen werden, die der Ge-
sellschaft in gréflerem Umfang als bisher die Ausgabe von
Options- und Wandelschuldverschreibungen bzw. eine ent-

sprechende Kombination dieser Instrumente ermoglicht.

w
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Nunmehr wurde der Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats bis zum 2. Mai 2013 einmalig oder mehrmals
auf den Inhaber oder auf den Namen lautende Wandel- und/
oder Optionsschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen
dieser Instrumente) (zusammen , Schuldverschreibungen”)
mit oder ohne Laufzeitbegrenzung im Gesamtnennbetrag
von bis zu 100,0 Mio. € zu begeben und den Gldubigern von
Schuldverschreibungen Wandlungs- bzw. Optionsrechte fiir auf
den Namen lautende Stiickaktien der Gesellschaft mit einem
anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis zu
6.760.000 € nach niherer Maf3gabe der Emissionsbedingungen

zu gewdhren.

. das bestehende bedingte Kapital III aufzuheben und zur Bedie-

nung von Wandlungs- und/oder Optionsrechten aus Schuld-
verschreibungen oder dhnlichen Instrumenten ein entspre-
chendes bedingtes Kapital 2008/I zu schaffen.

. dem Entwurf des Verschmelzungsplans vom 3. Mirz 2008 zwi-

schen der IMW Immobilien AG und der Straet Vastgoed N.V,,

Eindhoven, Niederlande, zuzustimmen.

Am 3. Mirz 2008 hatten Vorstand und Aufsichtsrat der IMW
Immobilien AG und der Vorstand der Straet Vastgoed be-
schlossen, die IMW Immobilien AG im Wege der Verschmel-
zung durch Aufnahme in die Rechtsform einer Europdischen
Gesellschaft (Societas Europaea, SE) zu tiberfithren. Dabei soll
die Straet Vastgoed auf die IMW AG verschmolzen werden, die

im Zuge der Verschmelzung die Rechtsform einer SE annimmt.

Einzelne Aktionire haben Anfechtungsklagen erhoben. Die
Umsetzung wird sich voraussichtlich um einige Monate ver-

zdgern.

Mit Ad-hoc-Mitteilung vom 11. Juli 2008 wurde bekannt gege-
ben, dass Herr Dr. Marc Schulten, CFO, nach tiber dreijéhriger
erfolgreicher Arbeit den Vorstand der IMW Immobilien AG,
Berlin, zum 31. August 2008 verlassen wird, um sich anderen
unternehmerischen Aufgaben zuzuwenden. Die personelle
Verdnderung steht im Zusammenhang mit der geplanten
Umstrukturierung der IMW Immobilien AG hin zu einer
europdischen Aktiengesellschaft, Societas Europaea (SE), die
auf der auflerordentlichen Hauptversammlung vom 22. Mai
2008 beschlossen wurde.
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Mit notariell beurkundetem Vertrag vom 15. Juli 2008 hat die
IMW Immobilien AG die verbleibenden 10 % der Geschifts-
anteile an der Aircargo Logistics Center Langenhagen Grund-
stiicksverwaltungs GmbH in Berlin zu einem Kaufpreis von

360 T€ zuziiglich Anschaffungsnebenkosten von 1 T€ erworben.
Der Vertrag steht unter dem Vorbehalt der Zustimmung des
Aufsichtsrats. Unter der Voraussetzung, dass der Aufsichtsrat zu-
stimmt, wird dies dazu fithren, dass es keine Verdnderung bei den
Vermogenswerten und Schulden gibt, da die Gesellschaft bereits
voll konsolidiert war. Die Anschaffungskosten entsprechen den

Minderheitenanteilen zum Bilanzstichtag.

Im Geschiftsjahr 2007/2008 waren im Konzern der IMW
Immobilien AG durchschnittlich 84 (Vorjahr: 69) Mitarbeiter
beschiftigt, davon 77 Angestellte (Vorjahr: 67) und 7 (Vorjahr: 2)
gewerbliche Mitarbeiter.

Im Gegensatz zum Vorjahr wurden in der Kapitalflussrechnung
die erhaltenen Zinsen von 784 T€ als Cashflow aus operativer
Geschiftstitigkeit und nicht als Cashflow aus Investitionstatigkeit
ausgewiesen, da diese aus der betrieblichen Titigkeit resultieren
und somit eine bessere Darstellung der Liquiditétslage gegeben
ist. Es handelt sich um Zinsertrage aus laufenden Kontokorrent-
und Tagesgeldkonten. Der Vorjahresvergleichswert von 931 T€

wurde entsprechend umgegliedert.

Die Watermark CH AG, Zeughausgasse 9a, 6301 Zug/Schweiz, hat
uns am 19. September 2007 mitgeteilt, dass sie am 13. September
2007 die Schwellen von 50 % und von 75 % der Stimmrechte an
der IMW Immobilien AG unterschritten hat. Die Beteiligung der
Watermark CH AG betrégt zum 31. Mérz 2008 44,3 %.

Die Watermark Holdings Ltd., St. Helier, Jersey, teilte uns am
19. September 2007 mit, dass ihre Stimmrechtsanteile an der
IMW Immobilien AG am 13. September 2007 die Schwellen von
50 % und 75 % unterschritten haben und seitdem 49,7 % betra-

gen. Davon sind der Watermark Holdings Ltd. geméf3 § 22 Abs. 1,
S. 1, Nr. 1 WpHG 44,3 % von ihrer Tochtergesellschaft, Water-
mark CH AG, Zug/Schweiz, zuzurechnen. Weitere 5,4 % sind
ihr gemédf3 § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG von ihrer Tochtergesell-
schaft OFM Immobilienbeteiligungen GmbH, Stresemannstr. 74,

Berlin zuzurechnen.

Gleichzeitig wurde mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der
Muttergesellschaft der Watermark Holdings Ltd., der Warwick
Square Ltd., St. Helier/Jersey, an der IMW Immobilien AG am
13. September 2007 die Schwellen von 50 % und 75 % unter-
schritten hat und seitdem 49,7 % betragt. Davon sind der War-
wick Square Ltd. gemif3 § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG 49,7 % von
ihrer Tochtergesellschaft Watermark Holdings Ltd. zuzurechnen.

Uberdies wurde mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Mutter-
gesellschaft der Warwick Square Ltd., des Warwick Square Truts,
St. Helier/Jersey, an der IMW Immobilien AG am 13. September
2007 die Schwellen von 50 % und 75 % unterschritten hat und
seitdem 49,7 % betragt. Davon sind dem Warwick Square Trust
gemdfd § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG 49,7 % von seiner Tochter-

gesellschaft Warwick Square Ltd. zuzurechnen.

Die OFM Immobilienbeteiligungen GmbH, Stresemannstr. 74,
10963 Berlin hat uns am 19. September 2007 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil am 13. September 2007 die Schwelle von 10
% unterschritten hat und seitdem 5,4 % betrigt. Davon sind der
OFM Immobilienbeteiligungen GmbH gemif3 § 22 Abs. 1, S. 1,
Nr. 1 WpHG 1,6 % von der Wertbau GmbH, Stresemannstr. 74,

10963 Berlin zuzurechnen.

Die Thuraya Value Growth REIT AG, 6304 Zug/Schweiz, hat uns
am 19. September 2007 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am
13. September 2007 die Schwelle von 3 % unterschritten hat und
seitdem 2,5 % betrégt.

Gleichzeitig wurde mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil ihrer
Muttergesellschaft, der Thuraya Foundation for Arts and Scien-
ces, 9490 Vaduz, Liechtenstein, ebenfalls die Schwelle von 3 %
unterschritten hat und seitdem 2,5 % betréigt. Davon sind der
Thuraya Foundation for Arts and Sciences gemaf3 § 22 Abs. 1,
S. 1, Nr. 1 WpHG 2,5 % zuzurechnen.
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Herr H. P. C. M. van de Moesdijk, 5644 Eindhoven/Niederlande,
teilte uns am 19. September 2007 mit, dass am 13. September
2007 sein Stimmrechtsanteil an der IMW Immobilien AG die
Schwellen von 3 %, 5 % und 10 % tiberschritten hat und seitdem
14,6 % betragt.

Herr Th. J. M. Moeskops, 5611 Eindhoven/Niederlande, teilte uns
am 19. September 2007 mit, dass am 13. September 2007 sein
Stimmrechtsanteil an der IMW Immobilien AG die Schwellen
von 3 %, 5 % und 10 % iiberschritten hat und seitdem 14,6 %
betragt.

Herr M. Boekhoorn, 6721 Benekom/Niederlande, teilte uns am
19. September 2007 mit, dass am 13. September 2007 sein Stimm-
rechtsanteil an der IMW Immobilien AG die Schwelle von 3 %
uberschritten hat und seitdem 4,9 % betrégt.

Herr D. G. van Riemsdijk, London/Grof3britannien, teilte uns am
19. September 2007 mit, dass am 13. September 2007 sein Stimm-
rechtsanteil an der IMW Immobilien AG die Schwellen von 3 %,
5% und 10 % tiberschritten hat und seitdem 10,3 % betragt.

Am 30. November 2007 teilte uns Herr D. G. van Riemsdijk mit,
dass sein Stimmrechtsanteil an der IMW Immobilien AG die
Schwellen von 3 %, 5 % und 10 % unterschritten hat und seitdem
0 % betragt.

Mit gleichem Datum teilte uns die swisspartners AG, 8022 Zii-
rich/Schweiz mit, dass ihr Stimmrechtsanteil an der IMW Immo-
bilien AG am 27. November 2007 die Schwellen von 3 %, 5 % und
10 % tiberschritten hat und seitdem bei 10,3 % liegt.

Am 10. Dezember 2007 teilte Herr Rainer H. Moser, 8703 Er-
lenbach/Schweiz, mit, dass sein Stimmrechtsanteil an der IMW
Immobilien AG am 27. November 2007 die Schwelle von 3 %
tiberschritten hat und seitdem 4,0 % betrigt. Diese Stimmrechte
sind ihm gemifd § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 2 WpHG tiber die swisspart-

ners AG, 8022 Ziirich/Schweiz, zuzurechnen.

Am 10. Dezember 2007 teilte Herr Martin P. Egli, 8038 Ziirich/
Schweiz mit, dass sein Stimmrechtsanteil an der IMW Immobi-
lien AG am 27. November 2007 die Schwelle von 3 % tiberschrit-
ten hat und seitdem 4,0 % betrédgt. Diese Stimmrechte sind ihm
gemdfd § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 2 WpHG tiiber die swisspartners AG,
8022 Ziirich/Schweiz, zuzurechnen.

Herr D. G. van Riemsdijk, London/Grof$britannien, teilte uns am
31. Dezember 2007 mit, dass am 28. Dezember 2007 sein Stimm-
rechtsanteil an der IMW Immobilien AG die Schwellen von 3 %
und 5 % tiberschritten hat und seitdem 5,3 % betrigt.

Die Entsprechungserklarung zum Deutschen Corporate
Governance Codex wurde von den Organen der Gesellschaft
abgegeben und auf der Homepage der Gesellschaft unter der
Internetadresse www.imw-ag.de den Aktionéren zuginglich
gemacht. Die Erkldrung wurde im Mirz 2004, im Februar 2005,
im Mirz 2006, im Februar 2007 und im Mirz 2008 iiberar-
beitet. Die aktuelle iiberarbeitete Fassung wird ebenfalls

unter der Internetadresse www.imw-ag.de verdffentlicht.
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Abschlusspriifer im Geschiftsjahr 2007/2008 war die Ernst &
Young AG, Berlin. Im Vorjahr war es die DHPG Dr. Harzem
& Partner KG, Koln.

Das im Geschéftsjahr als Aufwand erfasste Honorar betrégt fir
die Priifung des Jahresabschlusses 30 T€ (Vorjahr: 24 T€) und
fir die Prifung des Konzernabschlusses 110 T€ (Vorjahr: 50 T€).
Auf die Prifung von Tochtergesellschaften entféllt ein Honorar
von 95 T€ (Vorjahr: 25 T€). Daneben wurde fiir sonstige Besta-
tigungsleistungen ein Betrag von 870 T€ (Vorjahr: 145 T€), fur
sonstige Leistungen ein Betrag von 20 T€ (Vorjahr: 1 T€) und fiir
Auslagenersatz ein Betrag von 20 T€ (Vorjahr: 10 T€) aufwands-
wirksam verbucht.

Berlin, den 29. Juli 2008

Der Vorstand
Hartmut Fromm Roland Péhlmann
Dr. Marc Schulten Maic Schifer

Boris Téppe
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Wir versichern nach bestem Wissen und Gewissen, dass gemaf3
den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsétzen der Kon-
zernabschluss der IMW Immobilien Aktiengesellschaft fiir das
Geschiftsjahr 2007/2008 ein den tatsichlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschifts-
verlauf einschliefSlich des Geschiftsergebnisses und die Lage des
Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen Verhilt-
nissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des

Konzerns beschrieben sind.
Berlin, 29. Juli 2008
IMW Immobilien Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Hartmut Fromm Roland P6hlmann

Dr. Marc Schulten

Maic Schifer

Boris Toppe

Wir haben den von der IMW Immobilien AG aufgestellten Kon-
zernabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrech-
nung, Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung,
und Anhang - sowie den Konzernlagebericht fiir das Geschifts-
jahr vom 1. April 2007 bis 31. Marz 2008 gepriift. Die Aufstellung
von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erginzend nach

§ 315 a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vor-
schriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber den Kon-

zernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmafliger Abschluss-
priifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstéf3e, die sich auf
die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung
der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch
den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshand-
lungen werden die Kenntnisse tiber die Geschiftstitigkeit und
tiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns
sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im
Rahmen der Priifung werden die Wirksambkeit des rechnungsle-
gungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir
die Angaben im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht
iberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung
umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Kon-
zernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des

Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und



Konsolidierungsgrundsitze und der wesentlichen Einschitzun-
gen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamt-
darstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.
Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend

sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.
Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonne-
nen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den IFRS, wie
sie in der EU anzuwenden sind, und den ergidnzend nach § 315 a
Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und
vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachli-
chen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in
Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zu-
treffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen

und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschrinken, weisen wir auf die
Ausfithrungen der Gesellschaft im Konzernlagebericht unter
Punkt 8 ,,Prognosebericht® hin. Dort wird ausgefiihrt, dass bei
den Kreditvertragen der IMW Austerlitz Beteiligungen GmbH,
Berlin, die vereinbarten Covenants fiir den grundsétzlich erst
langfristig zu tilgenden Kredit von 28.618 T€ zum Bilanzstichtag
seitens der Gesellschaft derzeit nicht eingehalten sind, so dass die
Bank ein au8erordentliches Kiindigungsrecht fiir das betroffe-
ne Darlehen besitzt. Dariiber hinaus wurden bei der Valbonne
Real Estate 7 B.V. und der Valbonne Real Estate 10 B.V. von der
finanzierenden Bank Einwénde in Bezug auf die Einhaltung der
Anzeigepflichten aus den Darlehensvertrigen, valutierend zum
Stichtag mit 19.800 T€, geltend gemacht. Diese Einwendungen
werden vom Vorstand nicht anerkannt. Der Vorstand geht davon

aus, dass die mit den Banken derzeit gefithrten Verhandlungen

Bestétigungsvermerk 115

zur Anpassung der Covenants oder zu einer vollstindigen oder
partiellen Refinanzierung der Darlehen und zum Nachweis der
Erfiilllung der Anzeigepflichten erfolgreich sein werden und die
Liquiditdt der Gesellschaft daraus nicht wesentlich beeintrachtigt

werden wird.

Weiterhin weisen wir auf die Ausfithrungen der Gesellschaft im
Konzernlagebericht unter Punkt 8 ,,Prognosebericht“ zu einem
derzeit nicht prolongierten Darlehen von 34.125 T€ zur Finan-
zierung des ,,Falcon Crest“-Portfolios hin. Der Vorstand fiihrt
dazu aus, dass die bereits verhandelte, jeweils halftige Riick-
fihrung und Prolongation des Darlehens bis zum Jahresende
durchgefiihrt werden und sich somit aus der derzeit anstehenden
Refinanzierung keine Auswirkungen auf die Liquiditit der Ge-
sellschaft ergeben werden. Eine Haftung der IMW Immobilien
AG aus den oben genannten Objektfinanzierungen besteht nicht.
Sollten die vom Konzernvorstand eingeleiteten Verhandlungen
mit den Banken jedoch nicht erfolgreich sein, wiren die betref-
fenden Tochtergesellschaften ohne Unterstiitzung der Mutter-
gesellschaft nicht in der Lage, ihren Zahlungsverpflichtungen
nachzukommen. Dies konnte die Liquiditétslage des Konzerns

negativ beeinflussen.
Berlin, den 31. Juli 2008
Ernst & Young AG

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Steuerberatungsgesellschaft

(Seidel)
Wirtschaftspriifer

(Kohler)
Wirtschaftspriiferin
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IMW Immobilien AG

BILANZ
zum 31. Marz 2008

AKTIVA
in € 31.3.2008 31.3.2007
A. Anlagevermégen
I. Inmaterielle Vermégensgegenstinde
Software 5.490,00 1.400,00
Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten 981.183,11 1.042.659,11
2. Betriebs- und Geschaftsausstattung 203.272,00 36.815,00
1.184.455,11 1.079.474,11

IIl. Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

136.951.874,56

140.619.374,56

2. Befeiligungen 6.145.980,00 6.157.480,00
143.097.854,56 144.287.799,67 | 146.776.854,56  147.857.728,67
B. Umlaufvermégen
. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstédnde
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 30.065,76 24.843,46
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 27.568.204,58 27.569.473,29
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhalinis besteht 52.826,99 25.470,00
4. Sonstige Vermdgensgegenstdnde 648.521,36 448.373,57
28.299.618,69 28.068.160,32
II. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 1.475.446,95 29.775.065,64 692.883,91 28.761.044,23

C. Rechnungsabgrenzungsposten

2.316,53

11.468,62

174.065.181,84

176.630.241,52
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PASSIVA

in € 31.3.2008 31.3.2007
A. Eigenkapital

|. Gezeichnetes Kapital 15.200.000,00 8.200.000,00
Il. Kapitalricklage 152.224.269,53 49.099.462,53

Il. Bilanzverlust/-gewinn -11.064.960,33 156.359.309,20 477.398,81 57.776.861,34
B. Sonderposten mit Riicklageanteil 0,00 2.325.000,00
C. Riickstellungen

1. Sonstige Rickstellungen 1.849.903,94 515.975,00
D. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 4.002.879,55 0,00

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2.129.271,74 149.845,06

3. Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen

Unternehmen 7.028.457 54 2.928.617,17
4. Sonstige Verbindlichkeiten 2.695.359,87 15.855.968,70 | 112.933.942,95 116.012.405,18

davon aus Steuvern: 44.807,39 € (Vorjahr: 36 T€)

174.065.181,84

176.630.241,52
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IMW Immobilien AG

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fir den Zeitraum 1. April 2007 bis 31. Marz 2008

in € 2007/2008 2006/2007
1. Umsatzerldse 206.575,56 645.039,50
2. Sonstige befriebliche Ertrége

davon aus der Auflésung des Sonderpostens mit Riicklageanteil:

2.325.000,00 € (Vorjahr: 3.000 T€) 4.632.340,72 3.898.870,71
3. Personalaufwand
a) Léhne und Gehéilter -1.739.042,40
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung

und fir Unterstitzung

davon fir Altersversorgung: 12.500,00 € (Vorjahr: 15 T€) -117.127,64 -1.856.170,04 -723.140,33
4. Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegensténde

des Anlagevermégens und Sachanlagen -99.989,37 -80.718,75
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen -8.786.360,84 -2.079.286,70
6. Ertrdge aus Beteiligungen 41.239,55 27.600,00
7. Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage

davon aus verbundenen Unternehmen: 1.440.201,23 € (Vorjahr: 798 T€) 1.448.832,05 954.301,43
8. Abschreibungen auf Finanzanlagen -3.692.000,00 0,00
9. Zinsen und &hnliche Aufwendungen

davon aus verbundenen Unternehmen: 27.826,46 € (Vorjahr: 1.239 T€) -3.410.825,03 -3.325.164,24
10. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit -11.516.357,40 -682.498,38
11. Stevern vom Einkommen und Ertrag -24.088,74 2.929,37
12. Sonstige Stevern -1.913,00 -7.589,24
13. Jahresfehlbetrag -11.542.359,14 -687.158,25
14. Bilanzgewinn aus dem Vorjahr 477.398,81 1.164.557,06
15. Bilanzverlust/-gewinn -11.064.960,33 477.398,81
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fir den Zeitraum 1. April 2007 bis 31. Marz 2008
in TE 2007/2008 2006/2007
Periodenergebnis -11.542 -687
+  Abschreibungen auf Anlagevermégen 3.792 81
+/- Zunahme/Abnahme der Rickstellungen 1.334 251
+/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrége 415 -199
Cashflow -6.001 -554
-/+ Abnahme/Zunahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva,
die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -224 94
+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Passiva,
die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 930 -327
=  Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit -5.295 -787
- Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermégen sowie immaterielle
- .. -209 -29
Vermégensgegenstdnde
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermégen -13 - 409
=  Cashflow aus der Investitionstatigkeit -222 -438
+  Aufnahmen von Krediten von verbundenen Unternehmen 4.100 23.000
- Gewadhrung von Krediten an verbundene Unternehmen -1.804 -21.414
=  Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 2.296 1.586
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds -3.221 361
+  Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 693 332
=  Finanzmittelfonds am Ende der Periode -2.528 693
Zusammensetzung des Finanzmittelfonds:
Liquide Mittel 1.475 693
Kontokorrentkredite bei Kreditinstituten -4.003 0
Finanzmittelfonds am Ende der Periode -2.528 693
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IMW Immobilien AG

ANLAGENSPIEGEL

zum 31. Marz 2008

Anschaffungskosten
Vortrag zum Umgliede- Stand
in € 1.4.2007 Zugange rungen Abgénge 31.3.2008
I. Immaterielle Vermégensgegenstande
Software 7.200,00 7.063,78 0,00 0,00 14.263,78
Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten 2.475.076,19 0,00 0,00 0,00 2.475.076,19
2. Andere Anlagen, Befriebs-
und Geschaftsausstattung 83.242,63 202.531,63 0,00 535,04 285.239,22
2.558.318,82 202.531,63 0,00 535,04 2.760.315,41
lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen
Unternehmen 140.619.374,56  3.232.012,03 24.500,00  3.232.012,03 140.643.874,56
2. Beteiligungen 6.157.480,00 13.000,00  -24.500,00 0,00 6.145.980,00
146.776.854,56  3.245.012,03 0,00  3.232.012,03 146.789.854,56
149.342.373,38 3.454.607,44 0,00 3.232.547,07 149.564.433,75
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Abschreibungen Buchwert

Vortrag zum Abschreibungen Stand
1.4.2007 des Geschdftsjahres Abgénge 31.3.2008 31.3.2008 31.3.2007
5.800,00 2.973,78 0,00 8.773,78 5.490,00 1.400,00
1.432.417,08 61.476,00 0,00 1.493.893,08 981.183,11 1.042.659,11
46.427,63 35.539,59 0,00 81.967,22 203.272,00 36.815,00
1.478.844,71 97.015,59 0,00 1.575.860,30 1.184.455,11 1.079.474,11
0,00 3.692.000,00 0,00 3.692.000,00 136.951.874,56 140.619.374,56
0,00 0,00 0,00 0,00 6.145.980,00 6.157.480,00
0,00 3.692.000,00 0,00 3.692.000,00 143.097.854,56 146.776.854,56
1.484.644,71 3.791.989,37 0,00 5.276.634,08 144.287.799,67 147.857.728,67
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Wir versichern nach bestem Wissen und Gewissen, dass gemify
den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsitzen der Jah-
resabschluss der IMW Immobilien Aktiengesellschaft ein den
tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lage-
bericht der Geschiftsverlauf einschliefSlich des Geschaftsergebnis-
ses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den
tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird
sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtli-

chen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.
Berlin, 22. Juli 2008
IMW Immobilien Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Hartmut Fromm Roland Péhlmann

Dr. Marc Schulten

Maic Schifer

Boris Toppe

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn-
und Verlustrechnung sowie Anhang — unter Einbeziehung der
Buchfithrung und den Lagebericht der IMW Immobilien AG,
Berlin, fiir das Geschiftsjahr vom 1. April 2007 bis 31. Marz 2008
gepriift. Die Buchfithrung und die Aufstellung von Jahresab-
schluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Ver-
treter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tiber den
Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfithrung und tiber

den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer

(IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsméfliger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstof3e,
die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter
Beachtung der Grundsitze ordnungsgemifier Buchfithrung
und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshand-
lungen werden die Kenntnisse tiber die Geschiftstitigkeit und
tiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im
Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungsle-
gungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir
die Angaben in Buchfithrung, Jahresabschluss und Lagebericht
tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung
umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrund-
sitze und der wesentlichen Einschitzungen der gesetzlichen

Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahres-
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abschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere
Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewon-
nenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzli-
chen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsitze
ordnungsgemafler Buchfithrung ein den tatsachlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdégens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der
zukiinftigen Entwicklung der Gesellschaft zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschrinken, weisen wir auf die Aus-
fithrungen der Gesellschaft im Konzernlagebericht unter Punkt 8
»Prognosebericht* hin. Dort wird ausgefiihrt, dass bei den Kre-
ditvertragen der IMW Austerlitz Beteiligungen GmbH, Berlin,
die vereinbarten Covenants fiir den grundsétzlich erst langfristig
zu tilgenden Kredit von 28.618 T€ zum Bilanzstichtag seitens der
Gesellschaft derzeit nicht eingehalten sind, so dass die Bank ein
auflerordentliches Kiindigungsrecht fiir das betroffene Darlehen
besitzt. Dariiber hinaus wurden bei der Valbonne Real Estate 7
B.V. und der Valbonne Real Estate 10 B.V. von der finanzieren-
den Bank Einwinde in Bezug auf die Einhaltung der Anzeige-
pflichten aus den Darlehensvertrigen, valutierend zum Stichtag
mit 19.800 T€, geltend gemacht. Diese Einwendungen werden
vom Vorstand nicht anerkannt. Der Vorstand geht davon aus,
dass die mit den Banken derzeit gefithrten Verhandlungen

zur Anpassung der Covenants oder zu einer vollstindigen oder

patiellen Refinanzierung der Darlehen und zum Nachweis der
Erfiilllung der Anzeigepflichten erfolgreich sein werden und die
Liquiditdt der Gesellschaft daraus nicht wesentlich beeintrachtigt
werden wird.

Weiterhin weisen wir auf die Ausfithrungen der Gesellschaft

im Konzernlagebericht unter Punkt 8 ,,Prognosebericht® zu
einem derzeit nicht prolongierten Darlehen von 34.125 T€ zur
Finanzierung des ,,Falcon Crest“-Portfolios hin. Der Vorstand
fithrt dazu aus, dass die bereits verhandelte, jeweils hélftige Riick-
fihrung und Prolongation des Darlehens bis zum Jahresende
durchgefiihrt werden und sich somit aus der derzeit anstehen-
den Refinanzierung keine Auswirkungen auf die Liquiditit der
Gesellschaft ergeben werden. Eine Haftung der IMW Immobi-
lien AG aus den oben genannten Objektfinanzierungen besteht
nicht. Sollten die vom Konzernvorstand eingeleiteten Verhand-
lungen mit den Banken jedoch nicht erfolgreich sein, wéren

die betreffenden Tochtergesellschaften ohne Unterstiitzung der
Muttergesellschaft nicht in der Lage, ihren Zahlungsverpflichtun-
gen nachzukommen. Dies konnte die Liquiditdtslage des Konzerns

negativ beeinflussen.
Berlin, den 31. Juli 2008
Ernst & Young AG

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Steuerberatungsgesellschaft

(Seidel)
Wirtschaftspriifer

(Kohler)
Wirtschaftspriiferin
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25. November 2008

Hauptversammlung

30. November 2008
Halbjahresfinanzbericht

Bilanzpressekonferenz

16. Februar 2009
9-Monats-Bericht

Stand zum 30. September 2008,
Anderungen vorbehalten. Den aktuellen
Finanzkalender finden Sie unter

www.imw-ag.de.

IMW Immobilien AG
Stresemannstrafle 78
10963 Berlin

www.imw-ag.de

Telefon +49 30 25 461-200
Fax +49 30 25 461-299

Kontakt
Jolanta Ziemann

info@imw-ag.de

Konzeption, Design,
Text und Umsetzung
Kirchhoff Consult AG, Hamburg

Vorstandsfotografie
Michael Lindner, Berlin
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