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SM Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft
Sindelfingen
Jahresabschluss fiir das Geschiftsjahr 01.01.2008 bis zum 31.12.2008

Lagebericht fiir das Geschiftsjahr 2008

I. Geschiift und Rahmenbedingungen

1. Struktur und Geschiiftstiitigkeit

1.1 Rechtliche Gesellschaftsstruktur

Die SM Wirtschaftsberatungs AG ist eine borsennotierte Aktiengesellschatft.

Beteiligungen tiber 25 %, aber unter 50 %, bestanden zum 31.12.2008 an der:

*  SM Beteiligungs AG, Sindelfingen mit 49,9 %

*  Q-Soft Verwaltungs AG, Erfurt mit 28,45 %

Das Grundkapital der SM Wirtschaftsberatungs AG von € 2.725.000,00 ist eingeteilt in 2.725.000 auf den Inhaber lautende Stiickaktien.

An dem Grundkapital der Gesellschaft waren zum 31.12.2008, soweit uns bekannt, folgende Aktionédre mit einem Anteil von mehr als 10 % beteiligt:
+  RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen, mit ca. 49,08 %

Der Vorstand der Gesellschaft besteht gemif § 5 der Satzung aus einer oder mehreren Personen. Die Anzahl der Vorstandsmitglieder wird vom Aufsichtsrat bestimmt. Ist nur ein Vorstands-
mitglied bestellt, so vertritt dieses die Gesellschaft gemél § 6 der Satzung allein. Besteht der Vorstand aus mehreren Personen, so ist jede zur Einzelvertretung berechtigt.

Der Vorstand wird gemélB § 84 AktG vom Aufsichtsrat auf héchstens 5 Jahre bestellt, eine wiederholte Bestellung oder Verldngerung der Amtszeit, jeweils fiir héchstens fiinf Jahre, ist zulédssig.

GemiB § 9 der Satzung ist der Aufsichtsrat ermichtigt, Anderungen der Satzung zu beschlieBen, die lediglich die Fassung betreffen. Im iibrigen gelten fiir Satzungsénderungen die gesetzlichen
Vorschriften des AktG.

Gemadl § 4 der Satzung ist der Vorstand erméchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit bis zum 10. August 2010 mit Zustimmung des Aufsichtsrats der Gesellschaft durch Ausgabe
neuer Aktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder in mehreren Teilbetrdgen um bis zu € 1.500.000,00 zu erhéhen. Dabei ist den Aktiondren ein Bezugsrecht einzurdaumen. Der
Vorstand ist jedoch erméchtigt, Spitzenbetrdge von dem Bezugsrecht auszunehmen und das Bezugsrecht mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschlieen, sofern die Kapitalerh6hung zum
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Zwecke des Erwerbs von Unternehmen oder von Beteiligungen an Unternehmen erfolgt. Das Bezugsrecht kann mit Zustimmung des Aufsichtsrats zum Einstieg institutioneller Investoren, bis
zu maximal 10 % des Grundkapitals der Gesellschaft, ausgeschlossen werden. Der Aufsichtsrat ist erméchtigt, die Satzung dem Umfang der Kapitalerhdhung aus dem genehmigten Kapital
neu anzupassen.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist um bis zu € 100.000,00 bedingt erhoht. Die bedingte Kapitalerhohung wird nur durch Ausgabe von bis zu 100.000 neuen, auf den Inhaber lautenden
Stiickaktien und nur insofern durchgefiihrt, wie die Inhaber der Optionsrechte, die im Rahmen des Optionsplans der Gesellschaft auf Grund der am 03. Juli 2002 erteilten Erméachtigung
ausgegeben werden, von ihren Optionsrechten Gebrauch machen. Derzeit sind Optionsrechte nicht ausgegeben.

Die ordentliche Hauptversammlung vom 15. Juni 2007 hat den Vorstand erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 14. Juni 2012 einmalig oder mehrmals auf den Inhaber lautende
Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen (Teilschuldverschreibungen) im Gesamtnennbetrag von bis zu € 20.000.000,00 mit einer Laufzeit von lidngstens 20 Jahren zu begeben und
den Inhabern oder Glaubigern von Wandelschuldverschreibungen bzw. Optionsschuldverschreibungen Wandlungsrechte bzw. Optionsrechte auf neue, auf den Inhaber lautende nennwertlose
Stammaktien (Stiickaktien) der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt bis zu € 1.250.000,00 nach néherer Maf3gabe der Options- bzw. Wandelanleihebedin-
gungen zu gewéhren. Das Grundkapital der Gesellschaft ist daher um bis zu € 1.250.000,00 bedingt erhéht durch Ausgabe von bis zu 1.250.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien.
Das bedingte Kapital dient ausschlieBlich der Gewédhrung neuer Aktien an die Inhaber oder Glaubiger von Options- oder Wandelschuldverschreibungen, die gemaf3 Beschluss der ordentlichen
Hauptversammlung vom 15. Juni 2007 durch die Gesellschaft oder durch unmittelbare oder mittelbare Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften ausgegeben werden. Die bedingte KapitalerhGhung
wird nur insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber bzw. Glaubiger der Options- bzw. Wandelschuldverschreibungen von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten in auf den Inhaber lautende
Stiickaktien der Gesellschaft Gebrauch machen oder Wandlungspflichten aus solchen Schuldverschreibungen erfiillt werden. Derzeit sind Options- oder Wandelschuldverschreibungen von
der Gesellschaft nicht ausgegeben.

Gemadl Beschluss der Hauptversammlung vom 15. August 2008 ist der Vorstand bis zum 14. Februar 2009 erméchtigt, fiir die SM Wirtschaftsberatungs AG eigene Aktien bis zu einem
Anteil von 10 % am Grundkapital zu erwerben. Der Vorstand ist gemédf3 diesem Beschluss erméchtigt, so erworbene Aktien mit Zustimmung des Aufsichtsrates Dritten beim Erwerb von
Unternehmen oder Beteiligungen an Unternehmen als Gegenleistung anzubieten oder an institutionelle Investoren zu verduflern. Der Vorstand ist auch erméchtigt, so erworbene Aktien mit
Zustimmung des Aufsichtsrates einzuziehen, ohne dass es zur Einziehung eines weiteren Hauptversammlungsbeschlusses bedarf.

1.2 Geschiftsfelder und Organisationsstruktur

Die Geschiftsbereiche der SM Wirtschaftsberatungs AG sind gegliedert in die Bereiche:
+  Immobilien-Projektentwicklung

+  Eigene Immobilien

*  Beteiligungen und Verwaltung eigenen Vermogens

1.3 Wesentliche Standorte

Der Sitz der SM Wirtschaftsberatungs AG ist Sindelfingen. Ein weiterer Unternehmensstandort bestand im Geschiftsjahr 2008 in Dresden. In der unselbstindigen Niederlassung in Dresden
erfolgt die Steuerung des in der Gesellschaft abzuwickelnden Immobiliengeschéftes einschlieSlich der als Geschéftsbesorgung angebotenen Dienstleistungen.

1.4 Leitung und Kontrolle

— Seite 3 von 50 —
Fir SM Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft veréffentlicht am 28. April 2009.
Auftragsnummer: 090412006165
Quelle: elektronischer Bundesanzeiger



elektronischer

Bundesanzeiger

1.4.1 Organisation der Leitung und Kontrolle
Die Leitung der Gesellschaft wird gemil3 § 76 AktG durch den Vorstand ausgeiibt. Im Berichtsjahr gehdrten dem Vorstand an:
Herr Martin Schmitt, Gechingen (Vorstandsvorsitzender)
Herr Reinhard Voss, Neu-Anspach
Zum weiteren Fithrungskreis einer Gesellschaft gehoren diejenigen Mitarbeiter, denen Prokura erteilt worden ist. Im Berichtsjahr war keinem Mitarbeiter Prokura erteilt.
Dem Aufsichtsrat der Gesellschaft gehorten im Berichtsjahr an:
Herr Prof. Dr. Peter Steinbrenner, Affalterbach (Aufsichtsratsvorsitzender)
Herr Gerrit Keller, Auenwald-Lippoldsweiler (Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender)
Herr Hans-Georg Scholz, Stilen
1.4.2 Grundziige des Verglitungssystems
Fiir das Berichtsjahr betragen die Gesamtbeziige des Vorstands T€ 374,7. Die Beziige des Vorstands teilen sich wie folgt auf:

Betrag in Euro Schmitt Voss
Festgehalt 194.666,70 83.000,00
KFZ — geldwerter Vorteil 0,00 2.484,48
Tantieme 2007 (sofern der Betrag die gebildete Riickstellung tibersteigt) 0,00 8.400,00
Freiwillige KV 3.002,40 3.110,40
Freiwillige PV 87,12 178,20
U-Kasse AG-finanziert 9.816,80 0,00
Abfindung 0,00 0,00
Summe 207.573,02 97.173,08

Im laufenden Geschéftsjahr wurden an die Vorstinde Schmitt T€ 57,3 und Voss T€ 21,0 (inklusive T€ 8,4 tiber Tantiemeriickstellung 2007) Tantieme fiir das Geschéftsjahr 2007 ausbezahlt.
Fiir die Mitarbeiter der Gesellschaft gilt grundsétzlich ein Vergiitungssystem auf der Basis von feststehenden Monatsgehéltern. Fiir den Vorstand gilt daneben eine erfolgsbezogene Tantie-
meregelung, die an der Eigenkapitalverzinsung ausgerichtet ist.

1.5 Wichtige Produkte, Dienstleistungen und Geschiftsprozesse

In dem Bereich Immobilien verfolgt die Gesellschaft die beiden unterschiedlichen Geschéftsansétze der Immobilienprojektentwicklung und das Immobilien-Portfoliogeschift.
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Im Rahmen des Projektentwicklungsgeschéftes werden Immobilien an aussichtsreichen Standorten zu attraktiven Wohnfldchen umgestaltet und im Regelfall als Eigentumswohnungen vertrie-
ben. In der Heimatregion der Gesellschaft, dem GroBraum Stuttgart, verfiigt die Gesellschaft iiber fundierte Marktkenntnisse. Aufgrund dieser Kenntnisse und der besonderen geographischen
Situation der Stadt in einer Kessellage und einer nahezu vollstindig durchbauten Innenstadt stehen vor allem ausgewéhlte Projektentwicklungen in Stuttgart im Fokus der Gesellschaft. Die
Entscheidung fiir ein Entwicklungsprojekt wird dabei immer von der individuellen Entwicklungs- und Vertriebschance des Einzelprojektes beeinflusst.

Der Bereich Eigene Immobilien umfasst neben der Vermietung von Immobilien, die sich aus fritheren Projektentwicklungen noch im Bestand der Gesellschaft befinden, ein Immobilieninve-
stitionskonzept, das Investitionen vor allem an Standorten in Nordwest-Sachsen mit dem Schwerpunkt Leipzig sowie an ausgewéhlten Stidten in Thiiringen, wie z.B. Erfurt, vorsieht. Ergénzt
wird dieses Portfolio um die an Nordwest-Sachsen angrenzenden, in Naumburg gelegenen und aus fritheren Jahren in der Gesellschaft bereits vorhandenen Immobilienbesténde, die bereits
reduziert worden sind und nicht weiter ausgebaut werden sollen. Ziel der Investitionen ist der Ankauf von Immobilien, die aufgrund wirtschaftlicher Notlagen der vorherigen Eigentiimer unter-
schiedliche strukturelle Schwichen aufweisen und daher im Ankauf oft unter ihren Verkehrswerten liegen. Beim Wiederverkauf der Immobilie sollen die von der Gesellschaft zwischenzeitlich
vorgenommenen Substanzverbesserungen realisiert werden. Auf diese Weise soll die gesamte Wertschopfungskette in der Immobilieninvestition genutzt werden. Wahrend der Bestandsphase
soll die Gesellschaft zusétzliche Ertrage aus der Vermietung erzielen. Aufgrund der Unsicherheiten, die sich im Verlauf des Berichtsjahres durch die Entwicklung der Sub-Prime-Krise hin zu
einer Finanz- und Kapitalmarktkrise verstirkt haben, wurde der urspriinglich geplante Ausbau dieses Portfolios im Geschéftsjahr 2008 nicht forciert. Vielmehr reduzierte sich der Gesamtbe-

stand dieses Portfolios im abgelaufenen Geschiftsjahr aufgrund von Immobilienverkzufen, die die Immobilienankzufe um ca. 2.700 m? iiberstiegen, auf eine Fliche von ca. 19.000 m” .

Gleichzeitig bietet die Gesellschaft Dienstleistungen zum Management von Immobilienportfolios an. Diese umfassen alle zum Ein- und Verkauf sowie fiir die Finanzierung von Immobilien
notwendigen Tatigkeiten bzw. die Untervergabe dieser oder anderer fiir das Management von Immobilienportfolios notwendigen Tatigkeiten.

Von den im Berichtsjahr gepriiften Beteiligungsmoglichkeiten wurde die Eingangsbeteiligung an der SEE Real Estate AG umgesetzt. Die tibrigen Beteiligungsmoglichkeiten wurden wegen
des sich fiir Small- and Mid-Caps deutlich verschlechterten Bérsenumfelds wieder verworfen.

1.6 Wesentliche Absatzmérkte und Wettbewerbsposition

Im Bereich Immobilien ist die Entwicklung des Standortes GrofSraum Stuttgart in der Projektentwicklung fiir die SM Wirtschaftsberatungs AG weiterhin von grofler Bedeutung. Mit dem
Gewinn der beiden Entwicklungsprojekte Magnoliengarten in Stuttgart-Bad Cannstatt und Sattlerstrae im Zentrum Stuttgarts hat sich die SM Wirtschaftsberatungs AG als Anbieter von
hochwertigem Wohnraum im Grofiraum Stuttgart etabliert.

Fiir das Immobilien-Investitionsportfolio Nordwest-Sachsen ist die Entwicklung des zentralen Investitionsstandpunktes Groraum Leipzig von erheblicher Bedeutung. Dieser profitiert nach
wie vor von einem leichten, aber stetigen Anstieg der Bevolkerung auf wieder tiber 500.000 Einwohner. Sowohl Bevolkerungsentwicklung als auch wirtschaftliche Entwicklung des Standortes
Leipzig, aber auch des gesamten Immobilienmarktes beeinflussen wesentlich die Vermietungs- und Vermarktungsfahigkeit der in diesem Portfolio befindlichem Immobilien.

Im Gegensatz zu den grof3en institutionellen Wettbewerbern am Immobilienmarkt, die Immobilien vor allem im Paketgeschift umsetzen, will die SM Wirtschaftsberatungs AG bevorzugt die
einzelne Immobilie erwerben, deren Potential vorab individuell eingeschitzt wird. Gleichzeitig unterscheidet sich die SM Wirtschaftsberatungs AG aber auch deutlich von den sog. ,,Immobi-
lienbestandshaltern®, da ein wesentlicher Teil der in diesem Geschéftsbereich geplanten Ertrdge und Umsétze aus dem Verkauf der Immobilien erzielt werden soll, die die Wertschopfungskette
in der SM Wirtschaftsberatungs AG weitest moglich durchlaufen haben.

Der Standort Naumburg hat nach der Bestandsreduzierung in der Vergangenheit an Bedeutung fiir die Gesellschaft verloren. Gleichwohl ist fiir die Vermarktungsfihigkeit der im Bestand
verblieben Immobilien ein hoher Vermietungsstand entscheidend.

1.7 Rechtliche und wirtschaftliche Einflussfaktoren
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Im Bereich Immobilien wird die Geschéftstétigkeit in der Bestandsvermietung auf rechtlicher Seite ganz wesentlich durch die Mietrechtsentwicklung beeinflusst. Aber auch aus der Anwendung
des Gleichbehandlungsgesetzes konnen sich negative Rechtsfolgen ergeben, soweit ein Vermieter sogenanntes Massengeschéft betreibt, d. h. in der Regel mehr als 50 Wohnungen vermietet.
Seitens des Gesetzgebers besteht seit Jahren die Tendenz, die Eigentiimer von Immobilien mit diversen Kosten verursachenden Vorschriften im Bereich der Energiekosteneinsparung zu
belasten, deren Umsetzung Einfluss auf die erzielte Rendite einer Immobilie haben konnen. Auch die Rechtssprechung seitens verschiedener Oberlandesgerichte und des Bundesgerichtshofes
gestaltet sich in den vergangenen Jahren zunehmend mieterfreundlich.

Der Ertrag einer Immobilie wird vor allem von einem mdglichst hohen Vermietungsstand, der Vermietbarkeit zu angemessenen Mietpreisen und der Ausfallsicherheit in Bezug auf die
Mietzahlungen seitens der Mieter beeinflusst. Die Vermietbarkeit von Wohnraum entscheidet sich insbesondere durch regionale Standortvor- bzw. Nachteile, in den neuen Bundeslédndern
vor allem beeinflusst von Bevolkerungsbewegungen. Dabei wird die Bevolkerungsbewegung, die in den vergangenen 15 Jahren vor allem von Ost nach West verlief, inzwischen teilweise
von einer Bevolkerungsbewegung vom Land in die Stadt abgeldst. Gerade von dieser neuen Entwicklung profitieren GroBstiddte wie Leipzig, deren Wanderungssaldo auch aufgrund dieser
Entwicklung seit einigen Jahren positiv ausfillt. In zweiter Linie werden diese Rahmenbedingungen durch staatliche MaBBnahmen zur Wohnungsleerstandsbekdmpfung geprégt. Hier sind es z.
B. die staatlich geforderten Abrissprogramme, die die Leerstandssituation an einzelnen Standorten nachhaltig beeinflussen konnen. Eine wichtige Rolle bei der Standortqualitit spielt daneben
die kommunale Wirtschaftspolitik, die fiir die wirtschaftliche Attraktivitit eines Standortes von Bedeutung ist.

Die Entwicklung von Immobilienprojekten wird wesentlich durch das Baurecht und durch die Zusammenarbeit mit den kommunalen Behorden beeinflusst. Nachdem in den vergangenen
Jahren die Finanzierbarkeit eines Immobilienankaufs eine Frage der Bonitdt des Kdufers und der Sicherheitenstellung durch die Immobilie selbst war, tritt durch die aktuelle Finanzmarkt-
krise auch die Frage in der Vordergrund, ob seitens des betreffenden Kreditinstituts eine Finanzierung grundsétzlich realisierbar ist. Die Vermarktung der Immobilienprojekte unterliegt im
Wesentlichen den Einfliissen des Bau- und Wohnungsmarktes, die allerdings immer im Zusammenhang mit den lokalen Standortbedingungen betrachtet werden miissen. Letztlich sind die
regionalen Marktbedingungen und die Art und Weise, in der bereits in der Planungsphase eines Objektes auf diese Bedingungen Riicksicht genommen wurde, entscheidend fiir die erfolgreiche
Vermarktungsfahigkeit eines Entwicklungsobjektes.

2. Unternehmenssteuerung, Ziele und Strategie
Unternehmensinternes Steuerungssystem
Verwendete Steuerungskennzahlen

Die Unternehmenssteuerung der Gesellschaft erfolgt vor allem iiber betriebswirtschaftliche Kennzahlen wie Cash-Flow, Eigenkapital- sowie allgemeine Bilanzrelationen und ausschiittungs-

fihiges Ergebnis. Fiir die Steuerung des Immobilienportfolios werden zudem Kennzahlen wie Kaufpreis pro m* , Eigenkapitalrendite p.a. und Mietrendite p.a. eingesetzt. Von besonderer
Bedeutung ist dariiber hinaus die Eigenkapitalbindung verbunden mit dem Einfluss auf das insgesamt erreichbare Investitionsvolumen im Immobilienportfolio.

3. Forschung und Entwicklung
3.1 Informationstechnologische Ausrichtung

Die SM Wirtschaftsberatungs AG versucht, die Renditechancen ihres Immobilienportfolios auch durch die Auswertung von stindig aktualisiertem statistischen Datenmaterial zu optimieren.
Daneben ist sich SM Wirtschaftsberatungs AG der grundsétzlichen Notwendigkeit bewusst, ihre Mitarbeiter durch Schulung bzw. fachliche Weiterentwicklung gezielt auf zukiinftige Anfor-
derungen einzustellen.
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F&E-Know-How ist von der SM Wirtschaftsberatungs AG im abgelaufenen Geschiftsjahr, abgesehen von verschiedenen Beratungsdienstleistungen, nicht eingekauft worden. Gleichwohl
werden alle Geschiftsvorgénge und -bereiche einer stindigen Kontrolle auf deren Weiterentwicklungsmoglichkeiten durch zu erwerbendes F&E Know-How unterzogen.

4. Uberblick iiber den Geschiiftsverlauf
4.1 Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Der seit ca. zwei Jahren bestehende Aufwértstrend der wirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland, aber auch der Weltkonjunktur, ist im Geschiftsjahr 2008 ausgelaufen. Die gesamtwirt-
schaftliche Leistung in Deutschland hat sich im Verlauf des Berichtsjahres soweit abgeschwicht, dass inzwischen von einer Rezession gesprochen werden muss. Nach Angaben des BMWI
nahm das BIP im dritten Quartal 2008 bereinigt um 0,5 % ab, fiir das vierte Quartal 2008 muss mit einer Verschirfung dieser Entwicklung gerechnet werden. Explodierende Olpreise im
zweiten Quartal leiteten die Trendwende ein. Die sich seit der Jahresmitte 2008 zuspitzenden Finanzmarktkrise 16ste dann einen weltweiten Riickgang der Wirtschaftsleistung aus, der weit in
das Jahr 2009 hineinreichen wird. Fiir das Jahr 2009 wird inzwischen mit einem Riickgang der gesamtwirtschaftlichen Leistung von ca. 2,25 % - 2,5 % gerechnet.

Im Juli 2008 wurde angesichts der Krise um die US-Hypothekenbanken ,,IndyMac®, ,,FannieMae“ und ,,FreddieMac* spiirbar, dass sich die Sub-Prime-Krise des Jahres 2007 im Jahr 2008 zu
einer Banken- und Finanzkrise ausweiten konnte. Mit der Insolvenz der renommierten US-amerikanischen Investmentbank Lehmann Brothers wurde diese Befiirchtung Gewissheit. Spétestens
mit diesem Zusammenbruch erreichte die Krise auch die Deutschen Sparer bzw. Anleger, die in verschieden Zertifikaten angelegte Guthaben verloren oder zu verlieren drohten. In der
Folge verdnderte sich das Konsumverhalten nicht nur der Deutschen, sondern der Bevilkerung weltweit drastisch. Dies bekam zuerst die Automobilindustrie zu spiiren. Die Bestellung
von Neufahrzeugen ging weltweit innerhalb von Wochen drastisch zuriick, inzwischen ist weltweit jeder Automobilhersteller von dieser Absatzkrise betroffen. Die groen amerikanischen
Autobauer General Motors, Ford und Chrysler konnten nur Dank eiliger staatlicher Unterstiitzungsaktionen iiberleben. Rasch setzte sich diese Entwicklung {iber wegbrechende Auftrage
bei den nachgelagerten Automobilzuliefererbetrieben fort und erreichte gerade in dem extrem exportabhiangigen Deutschland in der Folge nahezu die gesamte Volkswirtschaft. Fiir das Jahr
2009 wird derzeit nach vorsichtigen Schitzungen von einem Riickgang des BIP in Deutschland um ca. 2,5 % ausgegangen. Zwar wirken nachhaltig gefallene Energiepreise diesem Trend
entgegen. Die gesunkenen Rohstoffpreise konnen die derzeitige Abwértsentwicklung allenfalls etwas ddmpfen, mehr jedoch nicht. Allerdings kam aufgrund der sich deutlich verschlechternden
wirtschaftlichen Entwicklung und dem deutlichen Riickgang der Energiepreise der seit dem Jahr 2007 sich beschleunigende Aufwirtstrend der Preise schnell zum Stillstand. Dies verschaffte
der EZB den dringend benétigten Spielraum, auf den Riickgang der wirtschaftlichen Entwicklung mit deutlichen Zinssenkungen zu reagieren.

4.2 Branchenspezifische Rahmenbedingungen

Obwohl die Immobilienpreise in den Jahren vor Ausbruch der Sub-Prime-Krise weltweit gestiegen waren, nahmen die Immobilienpreise in Deutschland an diesem Aufschwung nur einge-
schrénkt teil. Insofern {iberrascht nicht, dass die Korrektur der Immobilienpreise, die im Jahr 2007 weltweit einsetzte, sich in Deutschland auch nur abgeschwicht ausgewirkt hat. Dariiber
hinaus haben sich die Immobilienpreise in Deutschland im Rahmen dieser Korrektur sehr unterschiedlich verhalten. Inwieweit Immobilienpreise von dieser Korrektur betroffen wurden, war
vor allem von der Finanzierbarkeit der umzusetzenden Immobilie bzw. Immobilienpakete abhéngig. Die Zuriickhaltung der finanzierenden Kreditinstitute hat zu einer drastischen Umsatzab-
schwichung im Immobilienmarkt gefiihrt, wobei vor allem Immobilienpakete im Millionen-Euro-Bereich betroffen wurden. Groere Pakete ab 10 Mio. € aufwirts waren zu marktgéngigen
Preisen ab dem 2. Halbjahr 2008 kaum noch umsetzbar. Nur fiir einzelne Immobilien konnten noch Kaufer vor allem aus dem Segment der Privatinvestoren zum Zweck der Vermdgensanlage
gefunden werden. Der so eingetretene Umsatzeinbruch fiihrte zu einem unterschiedlich stark ausgepréigten Riickgang der Immobilienpreise unter zunehmender Differenzierung nach Lage und
Vermietbarkeit der einzelnen Objekte. Gut vermietbare Immobilien in guten Lagen wurden von dem Preisriickgang deutlich weniger getroffen als Immobilien in ldndlichen bzw. stadtfernen
Regionen. Bei der Preisfindung einer Immobilie riicken auch wieder die demographischen Faktoren eines Standortes verstérkt ins Blickfeld.
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Steigende Energiepreise sowie allgemeine Kostensteigerungen haben im Berichtsjahr zu einem weiteren Anstieg der Mietnebenkosten gefiihrt. Aufgrund der dadurch steigenden Gesamtbe-
lastung durch die Warmmiete erfolgt seitens der Mieter oftmals eine nur ungeniigende Differenzierung der Mietbestandteile, wodurch sich Mieterh6hungen, auch wenn diese grundsétzlich
nur im gesetzlich zugelassenen Rahmen erfolgen, nur erschwert umsetzen lassen.

Neben dem Immobilienportfolio Nordwest-Sachsen, das auf Erzielung einer hohen Mietrendite sowie auf Wertsteigerung ausgerichtet ist, hat sich die SM Wirtschaftsberatungs AG in den
vergangenen Jahren einen Namen als Immobilien-Projektentwickler in ausgewihlten Sondersituationen am Standort GroBiraum Stuttgart gemacht. Die spezielle geographische Lage Stuttgarts
mit einer durchbauten Innenstadt und kaum mehr vorhandenen freien Bebauungsfldchen sowie einer hohen Kaufkraft in der gesamten Region sollte eine gilinstige Marktsituation fiir die
Entwicklung von hochwertigem Wohnraum schaffen. Daher hat die SM Wirtschaftsberatungs AG zwei attraktive Immobilienprojekte in Stuttgart projektiert, deren gesamtes Verkaufsvolumen
im Bereich von ca. 15 Mio. € liegt, wobei auf ca. 4.600 m*> Wohnfliche voraussichtlich insgesamt 39 groBziigige Eigentumswohnungen entstehen sollen. Die Aufnahme des Vertriebs dieser
Eigentumswohnungen war aufgrund der bereits langer feststehenden Projektierungszeitpline zeitlich vorgegeben, ist jedoch mit der Verscharfung der Sub-Prime-Krise sowie dem Ausbruch
der Finanzmarkt- und Bankenkrise zusammengefallen und wurde hiervon entsprechend betroffen. Auch fiir das Jahr 2009 muss im Bereich des Vertriebs von Eigentumswohnungen mit
gegeniiber den Vorjahren erschwerten Bedingungen gerechnet werden. Umso wichtiger fiir den Vertriebserfolg sind die Lage des einzelnen Projekts und ein fiir zukiinftige Eigentiimer
iiberzeugendes Planungsgesamtkonzept.

4.3 Wesentliche, fiir den Geschiftsverlauf ursdchliche Ereignisse

Der Beteiligungsabbau des Geschéftsjahres 2007 hatte, wie von der Gesellschaft im Berichtsjahr wiederholt dargestellt, Einmaligkeitscharakter. Weder konnte, noch sollte dieser Beteili-
gungsabbau, der im Vorjahr zu hohen Einmalertragen von mehr als 11 Mio. € gefiihrt hatte, im Berichtsjahr Wiederholung finden.

Deutlich sinkende Kurse an den Kapitalmérkten machten zum 31.12.2008 Mafinahmen zur Risikovorsorge auf Finanzanlagen, Wertpapiere des Umlaufvermogens sowie auf eigene Aktien in
Hohe von T€ 3.687 (Vorjahr T€ 394) notwendig. Diese betrafen vor allem die bestehende Beteiligung an der RCM Beteiligungs AG, auf die zum Ende des Berichtsjahres Wertberichtigungen
in Hohe von T€ 2.324 zu bilden waren.

Die Auswirkungen der Sub-Prime-Krise hatten die Gesellschaft schon zu Beginn des Geschéftsjahres zu einem vorsichtigeren Investitionsverhalten veranlasst, um von den negativen Folgen
eines Immobilienpreisriickgangs nicht im vollinvestierten Zustand betroffen zu werden. Schnell wandelte sich die Sub-Prime-Krise im weiteren Jahresverlauf zu einer Finanz- und Wirtschafts-
krise, unter der im gesamten Berichtsjahr die Umsatztdtigkeit am Immobilienmarkt litt. Hiervon waren vor allem das Immobilienpaketgeschéft betroffen. Die Umsatzerlose verminderten sich
aufgrund deutlich niedrigerer Flachenverkdufe um mehr als 50 % auf T€ 2.496 nach T€ 5.050 im Vorjahr. Ein im 3. Quartal des Jahres 2008 beurkundeter Verkauf eines Immobilienpakets
im Volumen von ca. 4,65 Mio. €, an dem die SM Wirtschaftsberatungs AG mit iiber 3 Mio. € beteiligt war, konnte aufgrund von Finanzierungsschwierigkeiten seitens des Kdufers, einer zum
Konzern einer inldndischen borsennotierten AG gehdrenden Gesellschaft, nicht abgewickelt werden.

Die im Jahresverlauf erfreulicherweise deutlich gestiegenen Mieteinnahmen der Gesellschaft aus der Vermietung eigener Bestdnde (T€ 814, Vorjahr T€ 472) sind vor allem auf den Be-
standsaufbau im Geschéftsjahr 2007 zurtickzufithren. Den Mieteinnahmen standen Aufwendungen fiir die Hausbewirtschaftung eigener Immobilien von insgesamt T€ 231 (Vorjahr T€ 197)
gegeniiber. Hieraus ergibt sich ein saldierter Uberschuss von T€ 583, der sich damit gegeniiber dem Geschiftsjahr 2007 (T€ 275) mehr als verdoppelte.

Im Bereich Beteiligungen ergaben sich im Berichtsjahr geringe prozentuale Verdnderungen bei den einzelnen Beteiligungen an der Q-Soft Verwaltungs AG und der RCM Beteiligungs AG. Die
gegen die Beschliisse der ordentlichen Hauptversammlung der Q-Soft Verwaltungs AG im Jahr 2007 von drei Minderheitsaktionéren, die in der Hauptversammlung der Q-Soft Verwaltungs
AG (vormals Q-Soft AG) jeweils mit einer Aktie vertreten waren, eingereichten Anfechtungsklagen, konnten im Geschéftsjahr 2008 beigelegt werden.
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Die bereits im Geschéftsjahr 2007 durchgefiihrte Verédnderung des Geschiftsbesorgungskonzepts, die zu einem Wechsel von insgesamt neun Mitarbeitern zur RCM Beteiligungs AG fiihrten,
hat sich im Berichtsjahr erstmals auf ein gesamtes Geschéftsjahr ausgewirkt und hat so zu einem weiteren Riickgang der Personalkosten auf T€ 714 nach T€ 971 im Vorjahr gefiihrt.

4.4 Gesamtaussage zum Geschiftsverlauf durch die Unternehmensleitung

Die Entwicklung der Sub-Prime-Krise im Jahr 2008 hin zu einer Finanz- und Wirtschaftskrise hat die Geschéftstitigkeit der SM Wirtschaftsberatungs AG im Berichtsjahr deutlich negativ
beeinflusst. Der Gesellschaft ist es mit zuriickhaltender Investitionspolitik jedoch gelungen, den Aufbau eines iiberteuerten Immobilienportfolios zu vermeiden. Der Portfolioausbau, der
im Geschéftsjahr 2007 ziigig vorangetrieben worden war, wurde mit Riicksicht auf ein risikoorientiertes Portfoliomanagement im Geschéftsjahr 2008 nicht mehr forciert. Aufgrund der
Zuriickhaltung seitens der Kreditinstitute bei der Finanzierung von Immobilien kam das Immobilienpaketgeschift in Deutschland im Jahresverlauf nahezu vollstdndig zum Erliegen, womit
eine wesentliche Ertragsquelle der Gesellschaft ausfiel.

Der Fortgang der Entwicklungsarbeiten in den beiden Immobilienprojekten der Gesellschaft lieB wesentliche Vertriebsfortschritte im Geschéftsjahr 2008 noch nicht zu. Die Baugenehmigung
fuir das Projekt Sattlerstrafie wurde im 4. Quartal 2008 erteilt, sodass mit den baulichen EntwicklungsmaBnahmen erst in diesem Geschéftsjahr begonnen werden kann. In dem Projekt Magno-
liengarten war zum Jahreswechsel der Rohbau im Wesentlichen abgeschlossen. Erfahrungsgemif konnen Immobilienprojekte erst erfolgreich vertrieben werden, wenn sich die zukiinftigen
Eigentiimer angesichts des Baufortschrittes eine deutliche Vorstellung von ihrem neuen Zuhause machen kénnen. Dazu gehort vor allem ein weitgehend fertig gestellter Rohbau, der iiber den
Grundriss hinaus die Konturen des neuen Zuhauses erahnen lésst. Auch der aulergew6hnlich lange und kalte Winter erschwerte die Bauarbeiten und damit den Vertriebsfortschritt. Zusammen
konnten in beiden Projekten im Jahr 2008 fiinf Wohnungen verkauft werden, womit der Verkaufsstand zum Ende des Berichtsjahres ca. 10 % erreichte.

Die Auswirkungen der Finanzkrise lieBen die Aktienkurse seit dem September 2008 von DAX-Stdnden im Bereich von 6.500 Punkten schnell auf ein Niveau von 4.000 — 4.500 Punkten
zuriickfallen. Aktien aus dem Bereich der Immobiliengesellschaften verloren prozentual teilweise nochmals deutlich mehr Terrain. Diese Kursentwicklung, die auch zum Jahresende nicht
mehr aufgeholt werden konnte, machte Abschreibungen auf Wertpapiere von insgesamt T€ 3.687 notwendig.

Im Beteiligungsgeschift wurden neue Beteiligungsmoglichkeiten gepriift. Eine Anfangsbeteiligung unter 10 %, entsprechend T€ 268, wurde an der SEE Real Estate AG eingegangen, einer
in Stidosteuropa titigen Immobiliengesellschaft. Zur Zeit ist noch nicht entschieden, ob und inwieweit diese Beteiligung ausgebaut wird.

Weitere Beteiligungsmoglichkeiten wurden insbesondere wegen des sich fiir Small- und Mid-Caps im Geschiftsjahr 2008 weiter deutlich verschlechternden Borsenumfeldes aus Griinden
der Risikovermeidung verworfen.

4.5 Vergleich des tatséchlichen mit dem prognostizierten Geschéftsverlauf
4.5.1 Planabweichungen beim Geschéftsverlauf

Die selbst gestellten Ziele hinsichtlich des Mengengeriistes beim Aufbau des Immobilienportfolios Nordwest-Sachsen wurden nicht erreicht. Die Krisenentwicklungen im Geschaftsjahr 2008
haben die Gesellschaft zu einem deutlich risikoorientierten Immobilienportfoliomanagement veranlasst. Die fiir das Berichtsjahr geplanten Immobilienankdufe und die damit verbundene

geplante Portfolioausweitung wurden angesichts der Immobilienpreisentwicklung nicht realisiert. Der Flichenbestand ging leicht auf ca. 19.000 m* Fliche zuriick.
Aufgrund eines drastischen Umsatzeinbruchs am heimischen Immobilienmarkt seit dem dritten Quartal 2008 blieb die Verkaufsleistung im Immobilienportfolio Nordwest-Sachsen deutlich

hinter den Erwartungen zuriick. Die SM Wirtschaftsberatungs AG wurde dabei indirekt von der Zuriickhaltung der Kreditinstitute bei der Immobilienpaketfinanzierung betroffen. Ein im
September abgeschlossener Immobilienpaketverkauf, an dem die Gesellschaft bei einem gesamten Paketvolumen von 4,65 Mio. € mit ca. 70 % beteiligt war, konnte aufgrund der seitens des
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Kaéufers nicht realisierbaren Finanzierung nicht abgewickelt werden. Die SM Wirtschaftsberatungs AG hatte mit diesem Abschluss einen grof3en Schritt zur Erreichung der fiir das Berichtsjahr
geplanten Immobilienvertriebsziele erwartet.

Die Baugenehmigung fiir das Projekt Sattlerstrale wurde mit einer fiir derartige Bauvorhaben nicht uniiblichen Verzogerung von einigen Monaten erteilt. In dem zweiten Entwicklungsprojekt
der Gesellschaft, dem Projekt Magnoliengarten, konnten die BaumaBSnahmen nicht in dem urspriinglich geplanten zeitlichen Rahmen realisiert werden. Der Vertriebsfortschritt, der eigentlich
in beiden Projekten noch fiir das Jahr 2008 erwartet worden war, konnte u. a. aufgrund dieser Verzogerungen, aber auch durch die allgemeine Verunsicherung kaufbereiter Interessenten durch
die Finanz- und Kapitalmarktkrise nicht erreicht werden.

Wegen des im Jahr 2008 sich deutlich verschlechternden Umfeldes fiir Immobilien hat sich die geplante Liquidierung von Aktiva, die nicht ausreichend zum Betriebsergebnis beitragen,
verzogert. Dies betrifft neben dem Verkauf von Restanten aus der Projektentwicklung fritherer Jahre auch den Verkauf bzw. die Neuprojektierung des zum Eigentum der Gesellschaft zahlenden
Biirogebdudes in Sindelfingen.

Im Bereich des Finanzanlagevermégens wurden aufgrund der Entwicklung der Kapitalmérkte auerplanmifige Abschreibungen notwendig. Im Rahmen der Risikoreduzierung mussten in
diesem Bereich dartiber hinaus zusétzliche unvorhergesehene Kursverluste realisiert werden.

II. Ertrags-, Finanz-, und Vermogenslage

1. Ertragslage
1.1 Ergebnisentwicklung

Das Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstétigkeit fiir das Geschéftsjahr 2008 wurde von den Auswirkungen der Finanz- und Wirtschaftskrise sowie dem Umsatzeinbruch am heimischen
Immobilienmarkt seit dem 3. Quartal 2008 nachhaltig belastet. Der geplante weitere Ausbau des operativen Geschifts in dem Immobilienportfolio Nordwest-Sachsen wurde nicht, wie ur-
spriinglich geplant, realisiert. Die negative Entwicklung der Kapitalméarkte machte Abschreibungen auf Wertpapiere des Anlage- und Umlaufvermégens von insgesamt T€ 3.687 notwendig.
Die hohen Einmalertrage des Vorjahres, die absehbar nicht wiederholbar waren, erschweren die Vergleichbarkeit dieses und des vorangegangenen Geschiftsjahres. Wesentliche Ergebnisbei-
trage aus dem Vertrieb der Entwicklungsprojekte waren aufgrund des Baufortschritts noch nicht moglich.

Das Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstétigkeit weist demnach zum 31.12.2008 einen Verlust von T€ 5.801 (Vorjahr + T€ 7.057, ohne Einmaleinfliisse — T€ 4.315) aus.

Das Ergebnis aus Finanzgeschiften auf eigene Rechnung (fiir das Vorjahr bereinigt um Einmaleinfliisse in Héhe von T€ 11.372, vor allem aus dem damaligen Beteiligungsabbau) abzgl.
Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermogens weist fiir das Geschiftsjahr 2008 ein negatives Ergebnis in Hohe von T€ - 4.737 (Vorjahr T€ -799) aus. Hierzu
trugen vor allem Belastungen durch Abschreibungen auf im Bestand gehaltene eigene Aktien in Héhe von T€ 846 (Vorjahr T€ 238), Wertberichtigung auf die Beteiligung an der RCM
Beteiligungs AG in Hohe von T€ 2.324 (Vorjahr T€ 0) sowie Risikovorsorge auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens in Hohe von T€ 517 (Vorjahr T€ 156) bei.

Mit T€ 1.055 (Vorjahr T€ 581) sind die Fremdfinanzierungskosten deutlich angestiegen. Hier macht sich der Bestandsaufbau des Geschiftsjahres 2007, der sich im Geschéftsjahr 2008
erstmalig auf eine volle Geschéftsjahresperiode ausgewirkt hat, mit einem deutlichen Anstieg dieser G.u.V.-Position bemerkbar.

1.2 Umsatzentwicklung
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Da im Geschiéftsjahr 2008 aus dem Vertrieb der Entwicklungsprojekte Magnoliengarten und Sattlerstrafle keine wesentlichen Umsatzbeitrédge generiert werden konnten, wurde die Umsatz-
entwicklung aus dem Immobilienportfolio Nordwest-Sachsen und Thiiringen bestimmt. Der gesamte Umsatz der Gesellschaft belief sich im Berichtsjahr auf T€ 2.496 (Vorjahr T€ 5.050). Auf
Mieteinnahmen aus der Vermietung eigener Bestinde entfielen hiervon T€ 814 (Vorjahr T€ 472). Aus dem Objektverkauf wurden Umsitze in Hohe von T€ 1.622 (Vorjahr T€ 4.504) erzielt.

Im laufenden Geschiéftsjahr werden durch einen deutlich forcierten Vertrieb der beiden in Stuttgart zu entwickelnden Immobilienprojekte aus diesem Bereich deutlich steigende Umsatzbeitrige
erwartet. Unter der Voraussetzung, dass sich die stark riicklaufigen Umsétze am Immobilienmarkt wieder beleben, werden auch aus dem Objektverkauf im Bereich des Immobilienportfolios
Nordwest-Sachsen wieder steigende Umsatzanteile erwartet.

1.3 Auftragsentwicklung

Die Erteilung der Baugenehmigung fiir das Projekt Sattlerstrale in Stuttgart erfolgte in der zweiten Jahreshélfte 2008, sodass entsprechend dem Vertriebsfortschritt und den witterungsbedingten
Gegebenheiten im Jahr 2009 mit den Baumafinahmen begonnen werden kann.

1.4 Entwicklung wesentlicher GuV-Posten (in T€)

2008 2007
Umsatzerlose 2.496 5.050
Sonstige betriebliche Ertrége 2.595 14.094
Personalaufwand 714 971
Sonstiger betrieblicher Aufwand 3.704 3.859
Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere (UV) 3.687 393
Zinsen und dhnliche Ertrége 227 272
Zinsen und dhnliche Aufwendungen 1.055 581

2. Finanzlage
2.1 Grundsitze und Ziele des Finanzmanagements

Neben den allgemeinen und grundsétzlich geltenden Zielsetzungen in der Liquiditdtsplanung ist der ertragsoptimierte Einsatz des Eigenkapitals wichtiges Ziel des Finanzmanagements der SM
Wirtschaftsberatungs AG. Insoweit kommen vor allem die gdngigen Rentabilititskennziffern im Finanzmanagement zum Einsatz. Das Immobilienportfolio der Gesellschaft wird vor allem
iiber die Kennziffern Mietrendite p.a. und Eigenkapitalrendite p.a. sowie Vermietungsgrade gesteuert. Im Rahmen der Finanz- und Kapitalmarktkrise haben insbesondere aus dem Blickwinkel
der Finanzierbarkeit der Geschiftstitigkeit alle eigenkapitalbasierten Kennziffern deutlich an Bedeutung gewonnen. In diesem Zusammenhang kommt auch zukiinftig einer Straffung der
gesamten Bilanzstruktur eine hohe Bedeutung zu.

2.2 Finanzierungsanalyse
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Die Ergebnisentwicklung im Berichtsjahr hat neben der Ausschiittung fiir das Vorjahr zu einer deutlichen Reduzierung des Eigenkapitals der Gesellschaft auf T€ 6.755 nach T€ 14.166 im
Vorjahr gefiihrt. Der Anteil des haftenden Eigenkapitals an der gesamten Bilanzsumme der Gesellschaft lag zum 31.12.2008 bei 23,86 % (Vorjahr 47,85 %) der Bilanzsumme.

Die gesamten Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten erhdhten sich von T€ 10.670 im Vorjahr auf T€ 12.246. Die téiglich filligen Verbindlichkeiten blieben mit T€ 1.385 (Vorjahr T€
1.588) im Bereich des Vorjahres. Deutlich erh6ht haben sich im Berichtsjahr die Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaften, mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht. Diese erreichten
zum 31.12.2008 T€ 7.870 (Vorjahr T€ 3.315). Die sonstigen Verbindlichkeiten lagen zum 31.12.2008 nur noch bei T€ 133 (Vorjahr T€ 343) und wurden damit weiter reduziert. In der Summe
erhohten sich die Verbindlichkeiten der Gesellschaft im Berichtsjahr auf T€ 20.664 (Vorjahr T€ 14.502), dies entspricht einem Anstieg von ca. 42,5 %.

2.3 Bedeutung auflerbilanzieller Finanzierungsinstrumente fiir die Finanzlage

Zum Bilanzstichtag bestanden aufBlerbilanzielle Finanzierungsinstrumente in Form von Zinsswapgeschéften in Hohe von ca. T€ 4.500 (Vorjahr 0 T€). Die Moglichkeit, Zinsrisiken aus
aufgenommenen Darlehen tiber Zins-Swapvereinbarungen zu reduzieren, wird von der SM Wirtschaftsberatungs AG entsprechend der Marktlage gepriift und als Kapitalmarktinstrument zur
Sicherung der Unternehmensstrategie eingesetzt.

2.4 Investitionsanalyse
Wesentliche Verdnderungen der Investitionsstruktur haben sich im Berichtsjahr im Bereich der Wertpapiere und der Grundstiicke mit unfertigen Bauten ergeben.

Das Anlagevermogen hat sich auf T€ 6.859 (Vorjahr T€ 7.784) vermindert. Dafiir ursédchlich war vor allem ein Anstieg der Risikovorsorge auf Beteiligungen, der die Zugénge noch iiberlagerte.
Die Beteiligungen haben sich um T€ 2.156 auf T€ 4.191 reduziert. Die Risikovorsorge betraf hier die Beteiligung an der RCM Beteiligungs AG, die sich insgesamt von T€ 4.444 auf T€
2.306 reduzierte.

Die grofte Position der Wertpapiere des Anlagevermogens betraf mit T€ 569 eine im Vorjahr noch dem Umlaufvermégen zugeordnete Inhaberschuldverschreibung der Landesbank Baden-
Wiirttemberg. Das gesamte Anlagevermogen der Gesellschaft belief sich zum 31.12.2008 auf T€ 6.859 (Vorjahr T€ 7.784).

Im Bereich des Umlaufvermogens fiihrte der Fortgang der Entwicklungsarbeiten im Projekt Magnoliengarten zu einem Anstieg der Bilanzposition Grundstiicke mit unfertigen Bauten um
T€ 2.516 auf T€ 8.697. Die Bilanzposition ,,Grundstiicke mit fertigen Bauten®, innerhalb derer das Immobilienportfoliogeschéft Nordwest-Sachsen, aber auch die im Grofraum Stuttgart
vorhandenen Immobilien bilanziert werden, erhdhte sich vor allem durch den Ankauf des in Stuttgart-Hofen gelegen Objektes Scillawaldstrale um T€ 529 auf T€ 10.033.

Deutlich vermindert haben sich zum 31.12.2008 die Wertpapiere des Umlaufvermégens mit T€ 880 nach T€ 4.277 im Vorjahr. Hierfiir urséchlich waren bestandsmindernde Mafinahmen
zur Risikovorsorge mit T€ 517, Wertberichtigungen fiir eigene Aktien mit T€ 846, Umgliederungen in das Anlagevermogen sowie Bestandsreduzierungen. Die liquiden Mittel in Form von
Bankguthaben etc. erhohten sich leicht auf T€ 760 nach T€ 543.

Das gesamte Umlaufvermogen verminderte sich zum 31.12.2008 geringfligig auf T€ 21.437 nach T€ 21.792 im Vorjahr. Die gesamte Bilanzsumme der SM Wirtschaftsberatungs AG reduzierte
sich zum 31.12.2008 um 4,4 % auf T€ 28.311 nach T€ 29.603 im Vorjahr.

2.5 Liquiditétsanalyse
Aufgrund des Geschiftsverlaufes im Geschéftsjahr 2008 weist die Bilanzstruktur im Vergleich zum Vorjahr naturgeméB niedrigere Liquiditdtskennziffern aus:

Liquiditdt 1. Grades (Zahlungsmittel / kurzfristige Verbindlichkeiten):
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4,98 % (Vorjahr 4,99 %).
Liquiditit 2. Grades ( (Zahlungsmittel + kurzfr. Ford. + Wertpapiere des Umlaufvermégens) / kurzfristige Verbindlichkeiten)):
14,78 % (Vorjahr 51,59 %).
In der im Geschiftsjahr 2008 niedrigeren Liquiditit 2. Grades macht sich deutlich die Verminderung des Wertpapierbestands des Umlaufvermogens bemerkbar.
Liquiditdt 3. Grades (Umlaufvermégen / kurzfristige Verbindlichkeiten):
140,34 % (Vorjahr 200,40 %).
3. Vermogenslage
3.1 Vermogensstrukturanalyse

Die Vermogenslage der SM Wirtschaftsberatungs AG wird im Bereich der Sachanlagen wie schon in den Vorjahren von dem im eigenen Bestand befindlichen Biirogebdude am Sitz der
Gesellschaft in Sindelfingen geprigt. Der Bilanzansatz dieses Gebdudes belief sich zum 31.12.2008 auf T€ 966. Es ist im Geschéftsjahr 2008 nicht gelungen, einen Investor fiir dieses
Objekt zu interessieren, der bereit gewesen wire, das Areal zu einem angemessenen Preis zu iibernehmen und einer neuen Nutzung zuzufithren. Derzeit werden intensive Gespriache mit
verschiedenen Investoren gefiihrt, ohne dass diese zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Lageberichts zum Abschluss gekommen wiren. Angesichts der Unternehmensstrategie nicht ausreichend
zum Unternehmensergebnis beitragende Aktiva zu liquidieren, hat ein Verkauf dieser Liegenschaft hochste Prioritdt. Das wirtschaftliche Umfeld fiir Gewerbeimmobilien in Sindelfingen
hat sich im letzten Geschiftsjahr aufgrund der hohen Abhéngigkeit dieses Standortes von der Automobilindustrie weiter eingetriibt. Aus diesem Grund werden inzwischen auch alternative
Nutzungskonzepte fiir diese Liegenschaft diskutiert.

Der Anteil der Sachanlagen an der Bilanzsumme betrug zum 31.12.2008 nur noch 3,7 % und hat sich weiter verringert. Dies ergab sich durch verschiedene kleinere Sachanlagenabginge
sowie durch einen um T€ 44 verminderten Wertansatz des Biirogebdudes in Sindelfingen.

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde verblieben mit T€ 936 (Vorjahr T€ 1.156) auf einem relativ niedrigen Niveau machen damit nur noch 3,3 % (Vorjahr 3,9 %) der Bilanzsumme
der Gesellschaft aus.

Im Bestand der SM Wirtschaftsberatungs AG befanden sich zum 31.12.2008 eigene Aktien in Héhe von T€ 806 (Vorjahr T€ 2.209). Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten beliefen
sich auf T€ 760 (Vorjahr T€ 543).

Die Bilanz der Gesellschaft gliedert sich zum 31.12.2008 wie folgt (alle Angaben in T€):

Aktiva
2008 2007
Anlagevermogen
Immaterielle Vermogensgegenstinde 0 1
Sachanlagen 1.043 1.233
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2008 2007
Finanzanlagen 5.816 6.550
Summe Anlagevermégen 6.859 7.784
Umlaufvermogen
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und Vorréte 18.861 15.815
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstinde 936 1.156
Wertpapiere 880 4.278
Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 760 543
Summe Umlaufvermégen 21.437 21.792
Rechnungsabgrenzungsposten 15 27
Summe Aktiva 28.311 29.603
Passiva

2008 2007
Eigenkapital
Gezeichnetes Eigenkapital 2.725 2.725
Kapitalriicklage 5.372 5.372
Gewinnriicklagen 806 2.209
Gewinn- und Verlustvortrag 3.860 141
Jahresergebnis - 6.008 3.719
Summe Eigenkapital 6.755 14.166
Riickstellungen 885 934
Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 12.247 10.670
Erhaltene Anzahlungen 177 0
Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistung 237 174
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen und Beteiligungsunternehmen 7.870 3.315
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2008 2007
sonstige Verbindlichkeiten 133 343
Summe Verbindlichkeiten 20.664 14.502
Rechnungsabgrenzungsposten 7 1
Summe Passiva 28.311 29.603
Eigenkapitalquote an der Bilanzsumme 23,86 % 47,85 %
Anlagevermogendeckungsgrad I 98,48 % 182,01 %
Anlagevermogendeckungsgrad 11 183,09 % 240,14 %

3.2 Nichtbilanziertes Vermogen

Nichtbilanziertes Vermégen liegt zum 31.12.2008 nicht vor.

3.3 Bedeutung auBerbilanzieller Finanzierungsinstrumente fiir die Vermogenslage

Der Einsatz und die Bedeutung der von der SM Wirtschaftsberatungs AG gewihlten aulerbilanziellen Finanzierungsinstrumente wurde bereits unter Punkt 2.3 dargestellt.
3.4 Erlduterung von Unternehmenskéufen

Im Berichtsjahr ist es nicht zu Unternehmenskéufen gekommen.

4. Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Beurteilung der wirtschaftlichen Lage durch die Unternehmensleitung

Die im Jahr 2007 ausgebrochene Sub-Prime-Krise hat sich im vergangenen Geschiftsjahr zu einer weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise ausgeweitet, die sich unmittelbar auf die Ge-
schiftstitigkeit der SM Wirtschaftsberatungs AG ausgewirkt hat. Die Ertragskraft der SM Wirtschaftsberatungs AG ist im hohen Maf3e von der Entwicklung des heimischen Immobilienmark-
tes abhingig. Dies gilt z. B. fiir die Mieteinnahmen aus der Vermietung eigener Bestinde, die ihrer absoluten Hohe nach im direkten Zusammenhang mit dem Portfolioaufbau der Gesellschaft
stehen. Bewusst hatte die SM Wirtschaftsberatungs AG im Geschiftsjahr 2008 den Portfolioaufbau ausgesetzt, um in einer Phase stagnierender bzw. teilweise sinkender Immobilienpreise
den Aufbau eines tiberteuerten Immobilienportfolios zu vermeiden. Diese risikoorientierte Manahme war auch aufgrund zunehmender Unsicherheiten hinsichtlich der Finanzierungsmog-
lichkeiten des Portfolioaufbaus notwendig, um nicht zugunsten eines kurzfristigen Wachstumserfolges die zukiinftige Handlungsfahigkeit der Gesellschaft zu gefdhrden. Allerdings konnten
damit weder der Immobilienbestand noch die Mieteinnahmen soweit gesteigert werden, dass Deckungsbeitrdge in der urspriinglich erwarteten Hohe hétten erzielt werden konnen.

Der Umsatzeinbruch im Immobilienmarkt in der zweiten Jahreshélfte fithrte dazu, dass im Geschiftsjahr 2008 auch im Immobilienpaketgeschift keine zusétzlichen Deckungsbeitrige mehr
generiert werden konnten. Finanzierungsschwierigkeiten seitens des Kéufers eines bereits beurkundeten Immobilienpaketgeschiftes bewirkten, dass dieses Geschift nicht abgewickelt werden
konnte.
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Da auch der Vertrieb der Entwicklungsprojekte in Stuttgart aufgrund der Baufortschritte sowie der bedingt durch die Finanz- und Kapitalmarktkrise vorsichtigeren Investitionsbereitschaft
potentieller neuer Eigentiimer im Geschiftsjahr 2008 nicht mehr zu Deckungsbeitrdgen fiihrte, musste die Gesellschaft in allen wesentlichen Geschéftsfeldern hinsichtlich der Verbesserung der
Erlossituation Riickschldge hinnehmen. Die Einfliisse eines bereits umgesetzten unternechmensweiten Kostensenkungsprogramms kénnen bilanziell naturgema8 erst mit zeitlicher Verzégerung
sichtbar werden, sodass diese Einfliisse fiir das Geschéftsjahr 2008 nicht mehr im voll umfénglichen Maf3 wirken konnten.

Trotz der im Geschiftsjahr 2008 im Immobilienmarkt aufgetretenen Belastungen hélt die SM Wirtschaftsberatungs AG an ihrer unternehmerischen Ausrichtung fest, da der Immobilienmarkt
gerade fiir Wohnimmobilien im Geschiftsjahr 2009 durchaus interessante Chancen bieten sollte. Seit dem Ausbruch der Finanz- und Wirtschaftskrise werden seitens der Politik weltweit
vielfdltige Anstrengungen unternommen, um mit Bankenrettungspaketen und Konjunkturprogrammen die Auswirkungen der Krise abzufangen. Diese unterschiedlichen Maflnahmen werden
erst im Jahr 2009 ihre Wirkung entfalten. So sollte insbesondere die Finanzierungsbereitschaft von Immobilientransaktionen seitens der Kreditinstitute wieder zunehmen, zumal die Risiken
fiir die finanzierenden Institute angesichts des Preisriickgangs im Immobilienmarkt tendenziell abnehmen und die Institute eine nachhaltige Verbesserung ihrer Erlssituation iiber eine
Ausweitung der Zinseinkiinfte anstreben werden. Der inzwischen eingetretene drastische Zinsriickgang macht gerade Wohnimmobilien, die deutlich weniger konjunkturunabhéngig als
Gewerbeimmobilien sind, als Anlageobjekte zunehmend interessant. Der Immobilienpreisriickgang des Jahres 2008 erméglicht es nun wieder, derartige Immobilien zu attraktiven Preisen
zu erwerben. Versicherungen, Pensionsfonds und andere Groflinvestoren haben bereits angekiindigt, ihre Immobilienquote deutlich erhdhen zu wollen. Gleichzeitig fiithrt der Zinsriickgang
entsprechend der jeweiligen Finanzierungsstruktur zu einer nachlassenden Fremdfinanzierungsbelastung und damit steigenden Deckungsbeitrigen aus den Bestandsimmobilien. Die genannten
Faktoren sollten im Geschiftsjahr 2009 zu einer nachhaltigen Belebung der Immobilienumsatztétigkeit fiihren, von der die SM Wirtschaftsberatungs AG deutlich profitieren sollte.

Erfahrungsgemalf steigen mit dem Baufortschritt eines Entwicklungsprojektes dessen Vertriebschancen. Der fortschreitende Bautenstand im Projekt Magnoliengarten wird zudem mit dem
Beginn der helleren Jahreszeit zusammenfallen, sodass sich die Vertriebschancen dieses Projektes im Geschéftsjahr 2009 deutlich verbessern sollten. Gleiches gilt aber auch fiir das Projekt
Sattlerstrafe, das noch am Beginn der ProjektmaBnahmen steht und schon allein aufgrund seiner auBerordentlich guten Lage iiberzeugt.

Die Gesellschaft erwartet daher im Geschéftsjahr 2009 in allen Immobilienbereichen hohere Deckungsbeitrage, die im Geschéftsjahr 2009 angesichts einer verbesserten Kostensituation ein
deutlich besseres Unternehmensergebnis ermoglichen sollten. Die bereits im Geschiftsjahr 2008 betriebene Risikovorsorge bzw. -reduzierung im Bereich der Wertpapieranlagen soll unter
der Voraussetzung einer Stabilisierung der Kapitalmérkte dhnliche Belastungen fiir das Geschéftsjahr 2009 ausschlief3en.

Diese Einschdtzungen sind jedoch unabdingbar abhingig von einer Belebung des Immobilienmarktes sowie eines Kapitalmarktes im Geschéftsjahr 2009, der nicht wieder Belastungen
ausgesetzt sein wird, wie dies im Geschéftsjahr 2008 der Fall war. Die Voraussetzungen fiir ein deutlich verbessertes Geschiftsergebnis im Geschiftsjahr 2009 sind gegeben. Diesen Chancen
stehen jedoch nicht unerhebliche Risiken gegeniiber, auf die mit dem unter IV. nachfolgenden Risikobericht eingegangen wird.

II1. Nachtragsbericht

Angabe von Vorgingen von besonderer Bedeutung nach dem Ende des Geschiiftsjahres sowie deren Auswirkung auf die Ertrags,- Finanz- und Vermégenslage nach Abschluss
des Geschiiftsjahres

Entsprechende Vorgénge haben sich bis zur Erstellung dieses Lageberichtes nicht ergeben.

IV. Risikobericht
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1. Risiko- und Chancenmanagementsystem
1.1 Risikomanagementsystem in Bezug auf die Finanzinstrumente

Finanzinstrumente zur Zinsabsicherung wurden zum Stichtag in Hohe von ca. T€ 4.500 im Bestand gehalten. Es handelt sich dabei in der Regel um sog. Zins-Swap-Geschiifte, die dazu dienen,
Zinsverpflichtungen im Rahmen der Fremdfinanzierung in Abhangigkeit mit der jeweils aktuell herrschenden Marktsituation tiber einen bestimmten Zeitraum festzuschreiben.

1.2 Sonstiges Risikomanagementsystem

Die SM Wirtschaftsberatungs AG hat fiir jeden Unternehmensbereich dem jeweiligen Tétigkeitsgebiet entsprechend mégliche Geschiftsrisiken ermittelt und versucht, durch auf das jeweilige
Risiko angepasste Mafinahmen Belastungen aus derartigen Risiken zu vermeiden bzw. frithzeitig zu erkennen, um entsprechende GegenmafBnahmen einleiten zu kénnen. Dazu existieren
Arbeitsanweisungen, die entsprechend den vorhersehbaren Risiken regelmiafBig angepasst werden. Die Steuerung der Unternehmensrisiken erfolgt auf der Vorstandsebene.

Nachstehend wird auf einige spezielle Risikoarten und deren Management im Unternehmen eingegangen.
Zum Liquiditétsrisiko:

Die Steuerung und Sicherung der fiir die Geschéftsabwicklung notwendigen Liquiditét ist ein zentraler Bestandteil der Geschéftsplanung. Auf Vorstandsebene werden die Liquiditdtslage sowie
Abweichungen zur Liquiditdtsplanung fortlaufend tiberwacht. Zu diesem Zweck werden tagliche Reports aus der Buchhaltung, in einer detaillierten Liquiditdtsplanung iiber alle geldufigen
Planungshorizonte erfasst. So konnen ggf. notwendige MaBnahmen unmittelbar definiert und umgesetzt werden.

Das Finanzierungsverhalten seitens der Kreditinstitute hat sich angesichts der Krisenentwicklung im Geschéftsjahr 2008 deutlich veréndert. Die Bereitschaft, den Ankauf einzelner Immobilien
oder von Immobilienpaketen zu finanzieren, wird inzwischen von erhdhten Anforderungen an die Qualitit der zu finanzierenden Immobilie, an die Eigenkapitalfihigkeit des Kreditnehmers und
an die Kapitaldienstfihigkeit des Kreditnehmers abhéngig gemacht. Dariiber hinaus kdnnen institutsbedingte Griinde ein verdndertes Fremdfinanzierungsverhalten verursachen. Moglich ist
auch, dass geschiftspolitische Zielsetzungen der Institute dazu fithren, dass neue Kreditvergaben oder Kreditprolongationen mit Zinsmargenausweitungen verbunden werden oder zusitzliche
Provisionierungen erfolgen. Der Umsatz, insbesondere mit gréBeren Immobilienpaketen, kann erschwert oder sogar unméglich werden. Die erschwerte, verteuerte oder ganz ausfallende
Refinanzierung der Geschéftstitigkeit der Gesellschaft kann sich nachhaltig negativ auf die Ertragslage und die Liquiditit der Gesellschaft auswirken. Das allgemeine Preisniveau von
Immobilien kann grofleren Schwankungen als in der Vergangenheit unterliegen, wodurch der Wert der im Bestand der Gesellschaft befindlichen Immobilien positiv wie negativ beeinflusst
werden kann.

Der Vertrieb von Eigentumswohnungen im Rahmen der Immobilienprojektentwicklung kann durch ein gedndertes Fremdfinanzierungsverhalten der Kreditinstitute sowie durch ein geindertes
Konsum- und Vorsorgeverhalten der als Zielgruppe in Frage kommenden zukiinftigen Eigentiimer deutlich erschwert werden. Liquiditédt und Ertragslage der Gesellschaft konnen durch einen
verzogerten oder ausbleibenden Vertrieb nachhaltig negativ beeinflusst werden.

Marktrisiken:

Der Handel auf eigene Rechnung unterliegt den kapitalmarktiiblichen Marktrisiken. Um diese schnell und flexibel steuern zu kdnnen, existieren fiir die Geschéftsabschliisse hinsichtlich der
einzelnen wie der gesamten Hohe entsprechende Limitierungen.

Im Bereich der Vermietung ebenso wie im Vertrieb von fertiggestelltem Wohnraum bestehen neben einem Adressausfallrisiko aufgrund mangelnder Bonitét des Mieters bzw. Kéufers grund-
sdtzliche Risiken hinsichtlich der Vermietbarkeit bzw. der Verkaufsfihigkeit der Flachen. Diesem Risiko soll durch geeignete MaBBnahmen wie einer griindlichen und ausreichend dokumen-
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tierten Recherche zur Analyse von Makrostandorten, also dem weiteren Umfeld von Immobilienstandorten sowie deren Einzugs- und Verflechtungsbereichen, frithzeitig entgegen gesteuert
werden. Dabei miissen vor allem voraussichtliche Bevolkerungs- und Arbeitsplatzentwicklungen sowie z. B. sonstige kommunalpolitische Einfliisse in die Analyse einbezogen werden. Diese
wirken sich entsprechend auf Kaufpreise und Mieten aus. Ferner unterliegt die allgemeine Vermarktungsfahigkeit von Wohnraum generellen Auswirkungen von z. B. Zinsverénderungen,
staatlicher Wohnungsbaupolitik, demographischen Entwicklungen sowie Verdanderungen der Einkommenssituation der Bevolkerung.

Adressausfallrisiko:

Sowohl die Vermietung als auch der Verkauf von Wohnraum unterliegt dem Risiko des Ausfalls des Vertragspartners. Die besondere Situation der neuen Bundeslédnder hat oftmals einen
langfristigen Vermogensaufbau noch nicht erméglicht, sodass konjunkturelle Schwankungen von der individuellen Einkommens- und Vermoégenssituation oftmals nicht aufgefangen werden
konnen. Gleichzeitig erreicht das Gehaltsniveau in grofen Teilen der neuen Bundeslédnder noch nicht das in der gesamten Bundesrepublik im Durchschnitt herrschende Niveau. Mietausfille
aufgrund von privaten Insolvenzen stellen daher einen bedeutenden Risikofaktor dar. Diesem Risiko kann zwar durch eine intensive Bonitétspriifung der Vertragsabschlusspartner in gewissem
Umfang Vorsorge getragen werden, ohne dass es jedoch méglich ist, dieses Risiko vollumfianglich auszuschalten. Bonitdtsverschlechterungen kdnnen auch erst nach Vertragsabschluss
eintreten, sodass vor Vertragsabschluss getroffene MaBnahmen zur Vermeidung von Adressausféllen ins Leere gehen konnen.

Aufgrund der Entwicklung der Finanz- und Wirtschaftskrise muss damit gerechnet werden, dass die Abwicklung von Immobilienverkdufen bzw. Immobilienpaketgeschéften vermehrt unter
den Vorbehalt der Finanzierbarkeit des Geschifts gestellt werden. Hierdurch ergeben sich zusétzliche Risiken hinsichtlich der Vertragsabwicklung. Fiir die Dauer der Finanzierungsbeschaf-
fung kann ein erneuter bzw. weiterer Vertrieb dieser Objekte nicht stattfinden. Die ausbleibende Abwicklung von beurkundeten Immobiliengeschéften kann durch die Notwendigkeit eines
Neuvertriebes zu einem zeitlich deutlich verzégerten Verkauf von Immobilien bzw. Immobilienpaketen fithren, wodurch die Liquiditit und Ertragslage der Gesellschaft negativ beeinflusst
werden kann. Auch nach Vorlage einer Finanzierungsbestétigung kann nicht ausgeschlossen werden, dass eine Kaufvertragsabwicklung nicht vereinbarungsgemél erfolgt und die Kaufpreis-
belegung unterbleibt.

Im Bereich des Handels auf eigene Rechnung wird dem Adressenausfallrisiko durch GréBenlimitierungen einzelner Geschéfte und Vermeidung von sog. Klumpenrisiken begegnet.

Hinsichtlich der Forderungen wird ein aktives Risiko- und Forderungsmanagement umgesetzt. Die Tendenz seitens der Rechtsprechung wie der Gesetzgebung fiihrt zur Zeit jedoch vermehrt
zu mieterfreundlichen Gerichtsurteilen bzw. Gesetzen, wodurch die Durchsetzungsfahigkeit von Forderungen z. B. aus Mietvertrdgen erschwert werden kann. Dies ist z. B. im Bereich der
Betriebskostenabrechnungen der Fall. Aufgrund der Rechtslage kénnen Félle eintreten, in denen diese Forderungen erst mit groBer zeitlicher Verzégerung verfolgt werden kénnen, wodurch
die Chancen auf deren Durchsetzung naturgemaf sinken.

Operationale Risiken:

Arbeitsabliufe in der SM Wirtschaftsberatungs AG werden regelmiBig analysiert und in Form von Checklisten dokumentiert. Diese werden einer regelmiBigen Kontrolle auf deren Einhaltung
sowie auf ggf. notwendige Anpassungen unterzogen.

Die Geschiftstitigkeit im Immobilienbereich ist in besonderer Weise von der Fremdfinanzierungsbereitschaft der Kreditinstitute abhéngig. Verdnderungen des diesbeziiglichen Geschéftsge-
barens der Kreditinstitute konnen erhebliche Einfliisse auf das Umsatz- und Investitionsvolumen und damit auf die Ertragslage der Gesellschaft haben.

Zinsanderungsrisiko:

Uber den Umfang der bereits geschilderten Absicherung des aufgenommenen Fremdkapitals gegen Zinsinderungsrisiken hinaus kénnen sich Zinserhshungen belastend auf das Jahresergebnis
der Gesellschaft auswirken. Die SM Wirtschaftsberatungs AG tberpriift daher die Bilanzaktiva auf deren Beitrag zum Ergebnis der Gesellschaft und versucht, nur ungentigend zum Ergebnis
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beitragende Aktiva, soweit die Marktbedingungen dies zulassen, zu verduflern, um auf diese Weise einen effizienten Kapitaleinsatz zu gewéhrleisten. Die Gesellschaft kann Zinsédnderungsri-
siken auch durch eine der jeweiligen Markteinschitzung angepassten Zinsfestschreibung entgegentreten. Ein weiteres Risiko liegt in der Geschéftspolitik der finanzierenden Institute, die aus
geschéftsstrategischen Erwdgungen Mallnahmen zur Zinsspannenausweitung bzw. erhéhten Provisionierung ihrer Geschéftstétigkeit ergreifen konnen. Derartige Maflnahmen konnen Zins-
senkungen sowie mogliche Einsparpotenziale egalisieren oder sogar tibertreffen. Durch eine solche unvorhergesehene Verteuerung der Refinanzierung konnen sich negative Auswirkungen
auf die Liquiditéts- und Ertragslage ergeben.

Fremdwéhrungsrisiken

Es ist nicht ausgeschlossen, dass die Gesellschaft unter Abwagung der jeweiligen Marktlage Fremdfinanzierungsmittel in anderen Wihrungen als dem Euro aufnimmt. In einem solchen Fall
konnen Fremdwéhrungsrisiken in Form von Kursveridnderungen gegeniiber dem Euro auftreten, die negative Auswirkungen auf die Bilanz der Gesellschaft haben kénnten.

2. Einzelrisiken
2.1 Umfeld- und Branchenrisiken

Auf die Umfeld- und Branchenbedingungen und die daraus resultierenden Risiken wurde an fritheren Stellen in diesem Lagebericht bereits ausfiihrlich eingegangen. Der Bereich Immobilien
unterliegt dartiber hinaus noch Risiken, die sich aus dem jeweiligen Makro- und Mikrostandort der Immobilie, den Einfliissen der allgemeinen Wohnungsbauentwicklung, der Rechtsspre-
chung, Gesetzgebung sowie weiteren staatlichen Eingriffen wie z. B. der Entwicklung der staatlich geférderten Wohnungsabrissprogramme ergeben kénnen. So fiihrt das neue Forderungssi-
cherungsgesetz, das den Kdufern von Eigentumswohnungen umfangreiche Zuriickbehaltungs- und @hnliche Rechte einrdumt, zu neuen Risiken im Bereich der Ertragsrealisierung und damit
verbunden der Liquiditétslage.

Stadtebauliche und strukturpolitische Mainahmen kénnen zu einer nicht vorhersehbaren negativen Wertverdnderung von im Bestand gehaltenen Immobilien fithren. Zu den branchentiiblichen
Risiken im Projektentwicklungsgeschéft zdhlen neben den leistungswirtschaftlichen Risiken, die noch beschrieben werden, vor allem Risiken in Form von vorher unbekannten Bodenkonta-
minierungen oder dhnlichen Gefidhrdungen, die aufgrund eines erhohten 6ffentlichen Sicherheitsbediirfnisses den Baubeginn oder die Baufortschritte erschweren oder unméglich machen
konnen. Daneben konnen tiberraschende behordliche bzw. staatliche Eingriffe, z. B. in Form von neuen Gesetzesvorhaben oder Verordnungen, erheblichen Einfluss auf die Projektkalkulation
und den Baufortschritt haben. Hieraus konnen sich negative Auswirkungen auf die Liquiditéts- und Ertragslage ergeben. Die Geschiftstitigkeit im Immobilienbereich ist besonders von der
Fremdfinanzierungsbereitschaft der Kreditinstitute abhingig. Verdnderungen des diesbeziiglichen Geschiftsgebarens der Kreditinstitute konnen erhebliche Einfliisse auf das Umsatz- und
Investitionsvolumen und damit auf die Ertragslage haben.

2.2 Unternehmensstrategische Risiken

Die unter dem vorhergehenden Punkt genannten Umfeld- und Branchenrisiken kénnen der gewahlten Unternehmensstrategie entgegen wirken. Dartiber hinaus kann ein nachhaltiger Konkur-
renzeintritt in die von der SM Wirtschaftsberatungs AG besetzten Mérkte zu einem unternehmensstrategischen Risiko fiihren.

Trotz gewissenhafter Priifung der Gesellschaften, an denen die SM Wirtschaftsberatungs AG Beteiligungen {ibernommen hat bzw. in Zukunft méglicherweise iibernehmen wird und trotz
entsprechender Priifung der diesen Gesellschaften zugrunde liegenden Geschéftskonzepte, ist bei eingegangenen Beteiligungen eine andere, also auch eine negativere als die erwartete Ge-
schiftsentwicklung moglich. Dadurch kénnen Wertminderungen bei eingegangenen Beteiligungen bis hin zu deren Totalverlust eintreten.

2.3 Leistungswirtschaftliche Risiken
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Der Ausfall von Entwicklungspartnern stellt ein leistungswirtschaftliche Risiko in der Immobilienprojektentwicklung dar. Neben der Hereinnahme von Gewéhrleistungsbiirgschaften kann
dieses Risiko durch eine gezielte Auswahl dieser Partner reduziert werden, ohne dieses jedoch vollstindig ausschlieBen zu konnen.

Einschrinkungen in der Baugenehmigung fiir neu projektierte Entwicklungsprojekte konnen eine kostenintensive Umplanung des jeweiligen Projektes erforderlich machen, die, sofern diese
zusitzlichen Kosten nicht in die Verkaufskalkulation umgelegt werden kénnen, zu einer Minderung der aus diesem Projekt erwarteten Gewinnmarge fithren konnten. Gleiches gilt fiir allge-
meine Baukostensteigerungen, die iiber dem in der Kalkulation erwarteten Maf3 liegen. Mit den projektierten Arbeiten kann vor Erteilung der Baugenehmigung nicht begonnen werden, von
dem Datum des Baubeginns ist jedoch der gesamte Projektfortschritt bis hin zum Vertrieb abhingig. Die Vermarktungsfahigkeit und die Margenkalkulation der Entwicklungsprojekte sind
von der Fertigstellung an sich sowie dem Einhalten der zeitlichen Vorgaben hierfiir abhéngig. So kdnnen z.B. Fristeniiberschreitungen oder fehlerbehaftete Bauausfithrungen seitens der mit
Baumafnahmen beauftragten Unternehmen, Insolvenzen dieser Unternehmen oder der von diesen Unternehmen beauftragten Subunternehmen sowie Rechtsstreitigkeiten ebenfalls zu zeitli-
chen Verzogerungen und/oder zu Kostensteigerungen bei der Fertigstellung dieser Projekte fithren. Ein verzogerter Verkauf der erstellten Eigentumswohnungen hitte negative Auswirkungen
auf die Liquiditéts- und Ertragslage der Gesellschaft.

Die Planung und Ausfiihrung von Bau- oder Sanierungsvorhaben kann durch Nachbarschaftseinspriiche in unvorhergesehener Weise verzogert oder im ungiinstigsten Fall unméglich gemacht
werden, wodurch erhebliche negative Einfliisse auf die Vermogens- und Ertragslage der Gesellschaft entstehen wiirden. Diese Risiken treffen ebenso auf die Sanierungsmalinahmen fiir alle
Immobilien der Gesellschaft zu, deren Verzégerungen zu Mietausfillen bzw. zu nicht erwarteten Kostensteigerungen oder Minderungen in der erwarteten Mietrendite fithren kdnnen.

2.4 Personalrisiken

Eine erfolgreiche Geschéftstitigkeit ist grundsitzlich immer auch an die ausreichende Ausstattung mit qualifiziertem Personal gebunden. Insoweit besteht das grundsétzliche Personalrisiko,
das zur aktuellen Geschéftsabwicklung bzw. Geschiftsausweitung benétigte Personal an das Unternehmen zu binden. Um eine mogliche Geschéftsausweitung umsetzen zu kénnen, ist es
erforderlich, kurzfristig qualifiziertes Personal gewinnen zu konnen. Ein weiteres Personalrisiko besteht in der starken Einbindung des Vorstands in das operative Geschéft. Die leitende
Geschiftstitigkeit der SM Beteiligungs AG sowie des Konzerns der RCM Beteiligungs AG, an denen die SM Wirtschaftsberatungs AG beteiligt ist, wird in Personalunion durch den Vorstand
der SM Wirtschaftsberatungs AG wahrgenommen. Entwicklungen, die den Vorstand der SM Wirtschaftsberatungs AG betreffen, konnten auf die in Personalunion gefiihrten Gesellschaften
durchschlagen und den Wert dieser Beteiligungen beeinflussen.

2.5 Informationstechnische Risiken

Ein besonderes Risiko besteht grundsitzlich im Ausfall der eingesetzten EDV-Systeme. Im Bereich der Vermietung werden zur Mieterdatenverwaltung wie zur Bereichssteuerung umfangreiche
EDV-basierte Daten gefiihrt. Ein lingerer EDV-Ausfall wiirde zu einer erheblichen Belastung einer effizienten Bestandsverwaltung fithren. Von besonderer Wichtigkeit ist die Vermeidung
von Datenverlusten. Hierzu hat die SM Wirtschaftsberatungs AG ein entsprechendes Sicherungskonzept entwickelt, das dem Risiko eines unternehmensweiten Datenverlustes, z. B. bei einem
Serverausfall, entgegenwirken soll. Dazu wird eine tdgliche Datensicherung auf einem Datensicherungsmedium durchgefiihrt. Datensicherungen werden auch auflerhalb des Unternehmens
verwahrt, um einem Datentotalverlust vorzubeugen.

2.6 Finanzwirtschaftliche Risiken

Eine Verschlechterung der Einschitzung der SM Wirtschaftsberatungs AG koénnte zu einer Verteuerung des benétigten Fremdkapitals fithren. Dartiber hinaus konnte auch eine mogliche
Eigenkapitalbeschaffung tiber die Borse erschwert oder sogar unmoglich gemacht werden. Ebenso konnte ein Zinsanstieg zu einer Fremdkapitalverteuerung fithren. Die Geschéftstatigkeit im
Immobilienbereich ist in besonderer Weise von der Fremdfinanzierungsbereitschaft der Kreditinstitute abhéingig. Verdanderungen des diesbeztiglichen Geschéftsgebarens der Kreditinstitute
konnen erhebliche Einfliisse auf das Umsatz- und Investitionsvolumen und damit auf die Ertragslage der Gesellschaft haben.
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Sofern Wertpapiere oder Beteiligungen der SM Wirtschaftsberatungs AG borsennotiert sind, konnen diese von der SM Wirtschaftsberatungs AG nicht beeinflussbaren Borsenkursschwan-
kungen unterliegen. Eine Verwertung dieser Beteiligungen tiber die Kapitalmérkte kann bei negativer Boérsenkursentwicklung zu unter dem Beteiligungsansatz liegenden Erlosen fithren.

Finanzwirtschaftliche Konsequenzen aufgrund einer auflerplanméBigen Entwicklung unserer Entwicklungsprojekte bzw. bei Sanierungsmafinahmen in unserem Immobilien-Portfolio sind
bereits im Kapitel der leistungswirtschaftlichen Risiken beschrieben worden.

2.7 Sonstige Risiken

Die gesamte Unternehmenstétigkeit der Gesellschaft unterliegt dem Risiko, dass Verédnderungen der Rechtssprechung oder Gesetzesdnderungen nicht erwartete Ertragsbelastungen und/oder
Vermogensminderungen bewirken konnen.

Die Gesellschaft verfiigt tiber einen hohen korperschaftssteuerlich und gewerbesteuerlich nutzbaren Verlustvortrag. Aufgrund der aktuellen Gesetzgebung zur Unternehmensbesteuerung kann
nicht ausgeschlossen werden, dass durch Uberginge von Anteilen der Gesellschaft diese Verlustvortriige ganz oder teilweise verloren gehen und der Gesellschaft dadurch ein erheblicher
finanzieller Nachteil entsteht.

Der in der Gesellschaft vorhandene Immobilienbesitz kann sogenannten Elementarschéden ausgesetzt sein. Diese konnen durch Abschluss entsprechender Versicherungen gedeckt werden,
wobei derartige Versicherungen nicht grundsétzlich und nicht fiir alle unter den Begriff Elementarschidden fallenden Risiken vorhanden sein konnen oder miissen.

Die umfangreiche Aufstellung der vorgenannten Risiken bedeutet nicht zwangslaufig, dass sonstige weitere Risiken nicht bestehen konnen. So ist z. B. ein Risiko, dem die SM Wirtschafts-
beratungs AG nicht entgegenwirken kann, sich durch héhere Gewalt ergebende Betriebsunterbrechung oder Vermogensschiadigung.

Eine Kiindigung des Geschiftsbesorgungsvertrages mit der RCM Beteiligungs AG wiirde den umgehenden Aufbau eigenen Personals zur Abwicklung der dann zusétzlich vorzuhaltenden
Tétigkeitsbereiche notwendig machen.

V. Prognosebericht

1. Ausrichtung der Gesellschaft in den folgenden zwei Geschiiftsjahren
1.1 Geplante Anderungen in der Geschiftspolitik

Ein weiterer Ausbau des Immobilienportfolios wird sich zukiinftig vor allem auf innerstddtische Lagen konzentrieren. Um eine effizientere Verwaltung des Immobilienportfolios zu ermog-
lichen, sollen sich weitere Investitionen dartiber hinaus auf groBflichigere Mehrfamilienhduser konzentrieren. Auch in der Projektentwicklung sollen zukiinftig vor allem innerstddtische und
flichenméBig umfangreichere Projekte realisiert werden.

Ob im Rahmen des Beteiligungsgeschéftes in den kommenden Geschiéftsjahren weitere Beteiligungen eingegangen werden, wird vor allem von der Entwicklung der Borsen- und Kapitalmérkte
abhingen. Denkbar ist z. B. eine Erh6hung der Beteiligung an der SEE Real Invest AG. Die SM Wirtschaftsberatungs AG wird neue Beteiligungen oder Beteiligungsausweitungen nach
sorgfiltiger Analyse der Geschiftskonzepte bzw. der Lage der in Aussicht genommenen Beteiligungen und nach vorheriger strenger Risikoabwagung eingehen.

Die anhaltenden Unsicherheiten hinsichtlich des zukiinftigen Finanzierungsverhaltens der Kreditinstitute kann dazu fithren, dass geplante Investitionen erst nach Vorliegen einer positiven
Stellungsnahme seitens eines Kreditinstitutes realisiert werden, ohne dass diese aus eigenen Mitteln vorfinanziert werden.
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1.2 Kiinftige Absatzmérkte

Eine Ausweitung der Bestandsvermietung auf weitere vom Preis-Leistungs-Verhiltnis interessante Standorte ist im Hinblick auf eine Renditesteigerung in diesem Bereich denkbar.
Aufgrund der Marktkenntnisse und der wirtschaftlichen Standortvorteile ist vor allem eine Ausweitung der Geschéftstatigkeit im Grofiraum Stuttgart denkbar.

1.3 Kiinftige Verwendung neuer Verfahren

Diesbeziigliche Planungen bestehen in der SM Wirtschaftsberatungs AG nicht.

1.4 Kiinftige Produkte und Dienstleistungen

Die SM Wirtschaftsberatungs AG wird die von ihr im Rahmen der Geschéftsbesorgung angebotenen Dienstleistungen zur Verwaltung von Immobilienbestéinden, die sich vor allem auf die
zum An- und Verkauf sowie zur Fremdfinanzierung notwendigen Tétigkeiten erstrecken, entsprechend den sich ergebenden Anforderungen anpassen und weiterentwickeln.

2. Wirtschaftliche Rahmenbedingungen in den folgenden zwei Geschiiftsjahren
2.1 Kiinftige gesamtwirtschaftliche Situation

Nachdem die deutsche Wirtschaft bis in das Jahr 2008 hinein kréftig gewachsen ist, hat sich im Jahr 2008 eine Trendwende der wirtschaftlichen Entwicklung ergeben. Fiir das Jahr 2009 wird
mit einem Riickgang der inldndischen Wirtschaftstétigkeit von ca. 2,25 % bis 2,5 % gerechnet, womit sich die Bundesrepublik Deutschland in einer Rezession befindet. Unterschiedlich stark
sind von dieser Entwicklung weltweit alle Industrienationen betroffen. Eine derartige gleichgerichtete wirtschaftliche Talfahrt in nahezu allen wichtigen Wirtschaftsnationen der Welt ist in
der Wirtschaftsgeschichte ohne Beispiel, sodass die Konsequenzen, insbesondere aber die Lange dieses wirtschaftlichen Abschwungs nur schwer eingeschitzt werden konnen. Vorsichtige
Einschitzungen der zukiinftigen Lage sehen eine Besserung der weltweiten Wirtschaftstétigkeit nicht vor dem Jahr 2010, moglicherweise sogar erst im Jahr 2011 voraus. Unstrittig ist, dass eine
derart extrem exportabhingige Volkswirtschaft wie diejenige Deutschlands sehr stark von der weltwirtschaftlichen Entwicklung beeinflusst wird. Dramatische Riickgidnge der Auftragslage
vor allem im Automobil- und Zuliefererbereich beweisen dies deutlich. Die Industrie hat auf diese Situation bereits mit Entlassungen bzw. umfangreichen Maf3inahmen zur Kurzarbeit reagiert.

Die wirtschaftliche Lage der Kreditinstitute hat dazugefiihrt, dass Ausleihungen zwischen den Instituten zeitweise nicht mehr stattgefunden haben, was starke Auswirkungen auf die Finan-
zierung der gesamtwirtschaftlichen Tétigkeit in Deutschland hat bzw. hatte. Es kann noch nicht abgesehen werden, ob alle Krisenfolgen bereits vollumfinglich bekannt sind. Staatliche Hilfs-
mafnahmen zur Aufrechterhaltung der Funktionsféhigkeit des Bankenapparates werden ebenso wie staatliche Hilfsprogramme zur Konjunkturbelebung weltweit und in immer schnellerer
Folge geschniirt. Inwieweit diese Programme dazu fithren werden, dass der Schneeballeffekt der augenblicklichen Krise gestoppt werden kann, ist ungewiss. Nicht mehr ausgeschlossen
werden kann eine zumindest teilweise Verstaatlichung besonders in Notlage geratener Kreditinstitute. Wenn auch die Folgen dieser dramatischen Entwicklungen in ihrer Konsequenz nicht
abgesehen werden konnen, muss zukiinftig von einem deutlichen Anstieg der Arbeitslosigkeit und einem deutlichen Anstieg der Staatsverschuldung ausgegangen werden. Inflationdre Risiken,
die noch bis zur Jahresmitte gesehen wurden, haben sich bereits deutlich abgemildert. Die Preisstabilitit stellt aus heutiger Sicht fiir die nahe Zukunft keine Gefahr mehr dar. Die EZB hat wie
die Notenbanken weltweit bereits mit deutlichen Zinssenkungen reagiert. Die Fortsetzung der Politik des ,,billigen* Geldes darf aus heutiger Sicht erwartet werden.

2.2 Kiinftige Branchensituation

Die in den vergangenen Monaten deutlich gesunkenen Zinsen sollten, soweit diese von den Kreditinstituten auch an den Markt weitergegeben werden, fiir einen deutlichen Nachfrageschub
nach vermieteten Wohnimmobilien sorgen. Fehlende Anlagealternativen, Risikodiversifizierung und weitgehende Konjunkturunabhingigkeit sind Argumente, die Wohnimmobilien als Ka-
pitalanlageobjekte zunehmend attraktiv machen. Demographische Faktoren, die aufgrund riickldufiger Bevolkerungszahlen eher gegen die Wohnimmobilie sprechen, kénnen von einer sténdig
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wachsenden Zahl der Haushalte sowie einem zunehmenden Verbrauch von Wohnraum pro Person iiberlagert werden. Auf niedrigem Niveau verbleibende Neubaugenehmigungen bedingen
eine bestidndige Nachfrage nach neuem Wohnraum. Allerdings verteilt sich die Nachfrage nach Wohnraum nicht homogen tiber alle Regionen Deutschlands. Immer deutlicher grenzen sich
Wachstumsregionen von denjenigen Regionen ab, die sukzessive Bevolkerung, Kaufkraft und Arbeitsplétze verlieren. Die aktuelle wirtschaftliche Entwicklung wird die bereits vorhandene
Wanderungsbewegung der Arbeitnehmer und ihrer Familien verstérken, die sich schwerpunktméBig in den Regionen ansiedeln werden, die Arbeitsplitze anbieten konnen. Es ist daher mit
einem zunehmenden Konkurrenzkampf von Gemeinden und Kommunen um die Ansiedlung von Gewerbe zu rechnen. Verstiarkt wird diese Entwicklung von der allgemeinen demographi-
schen Entwicklung. In einer iiberalternden Gesellschaft werden Regionen auch in einem Wettbewerb um den Zuzug junger Menschen bzw. Familien stehen. Familienfreundliche kommunale
Wohnkonzepte konnen schon heute dartiber entscheiden, ob eine Region in den kommenden Jahrzehnten tiberaltert und mit entsprechenden Wohnungsleerstinden zu kampfen haben wird. Es
wird unter diesen Rahmenbedingungen fiir regionale Standorte zukiinftig immer schwieriger werden, bereits bestehende Standortnachteile noch durch neue Konzepte nicht nur auszugleichen,
sondern in Vorteile zu verwandeln. Jene Regionen also, die bereits heute iiber Standortvorteile verfiigen, werden, eine durchdachte kommunale Politik vorausgesetzt, auch morgen zu den
Gewinnern zihlen.

Erkennbar ist, dass der Bereich der Gewerbeimmobilien derzeit gegeniiber den Wohnimmobilien an Attraktivitéit verliert. Die deutlich an die Entwicklung der Konjunktur angelehnte Wert-
entwicklung von Gewerbeimmobilien, die in den vergangenen Jahren fiir Gewerbeimmobilien sprach, entwickelt sich nun in Zeiten der Rezession zu deren Nachteil. Dariiber hinaus hat sich
das Modell des Gewerbeparks im Griinen, also in stadtfernen Regionen, offensichtlich iiberlebt. Der Trend geht derzeit eindeutig zu der innerstiddtischen Gewerbeansiedlung, sodass viele in
den vergangenen Jahren entstandene Gewerbegebiete mit erh6hten Leerstinden zu kimpfen haben werden.

Im Bereich der Immobilienprojektentwicklung mit anschlieBendem Vertrieb von Eigentumswohnungen sollte die Region Stuttgart weiterhin aufgrund ihrer Konkurrenzfahigkeit im nationalen
Vergleich und einer vergleichsweise hohen Kaufkraft von dem sich verstarkenden regionalen Wettbewerb profitieren. Allerdings haben die Standortvorteile des Standorts Stuttgart dort bereits
zu einem relativ hohen Immobilienpreisniveau gefiihrt. Aus diesem Grund hilt die SM Wirtschaftsberatungs AG das Eingehen neuer Immobilienengagements am Standort Stuttgart nur noch in
ausgewdahlten Sondersituationen fiir sinnvoll und sieht dabei in der Projektentwicklung mit anschlieBendem Verkauf von Eigentumswohnungen die gegeniiber der reinen Bestandsvermietung
aussichtsreichere Alternative.

3. Erwartete Ertragslage
Voraussichtliche Ergebnisentwicklung

Die aktuelle Entwicklung der Finanz- und Wirtschaftskrise hat die Einschétzbarkeit der zukiinftigen Geschéftsentwicklung der Gesellschaft deutlich erschwert. Nicht absehbar ist zur Zeit,
wie lange die Phase der Rezession der bundesdeutschen Wirtschaft sowie der Weltwirtschaft anhalten wird. Die Bankenlandschaft befindet sich im Umbruch und die sich dadurch ergebenden
Auswirkungen auf die Geschéftstitigkeit der Kreditinstitute konnen noch nicht endgiiltig abgesehen werden. Bei aller gebotenen Vorsicht hinsichtlich der Einschétzung zukiinftiger Entwick-
lungen (an dieser Stelle sei nochmals auf den Risikobericht dieses Lageberichts verwiesen) geht die SM Wirtschaftsberatungs AG fiir das laufende Geschéftsjahr unter der Voraussetzung
eines sich fiir Wohnimmobilien verbessernden Umfeldes von wieder steigenden Umsatz- und Ergebniszahlen aus. Die im vergangenen Geschiftsjahr ausgebliebenen Umsétze sowohl im
Vertrieb von Eigentumswohnungen als auch im Immobilienpaketverkauf sollten in diesem Jahr zumindest teilweise nachholbar sein, was zu einer spiirbaren Verbesserung der Ertragslage
der Gesellschaft fithren sollte. Dariiber hinaus sollten sich die bereits ergriffenen Mainahmen zur Kostensenkung im Geschéftsjahr 2009 erkennbar auswirken. Die SM Wirtschaftsberatungs
AG hat die Risiken, die sich aus der Entwicklung der Kapitalmérkte auf den Wertansatz ihrer borsennotierten Beteiligungen bzw. der im eigenen Bestand gehalten Aktien ergeben haben, im
Rahmen einer konservativ ausgerichtetem Bilanzpolitik durch das Bilden entsprechender Wertberichtigungen berticksichtigt. Bei einer Fortsetzung der negativen Kapitalmarktentwicklung
im Jahr 2009 sind jedoch zusitzliche Wertberichtigungen entsprechend der jeweiligen Kursentwicklung nicht ausgeschlossen.

4. Erwartete Finanzlage
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4.1 Geplante FinanzierungsmafBinahmen

Nachdem der Ankauf der Entwicklungsprojekte Magnoliengarten und Sattlerstrale nahezu vollstidndig iiber die Aufnahme von Fremdkapital finanziert werden konnte, ist vorgesehen, die
notwendigen weiteren baulichen MaBnahmen aus Eigenmitteln oder iiber eingerdumte Fremdfinanzierungslinien zu finanzieren. Entsprechend den Vertriebsfortschritten ist die weitere Fremd-
kapitalsteuerung in diesen Projekten vorgesehen, wobei ein zunehmender Vertriebsfortschritt zu einer sinkenden Fremdkapitalinanspruchnahme fiihrt. Die weitere Entwicklung des Immobili-
enportfolios Nordwest-Sachsen wird aufgrund der jeweiligen Fremdkapitalunterlegung der Objekte zu einer der Portfolioentwicklung entsprechenden Verdnderung der Fremdkapitalaufnahme
fiir dieses Portfolio fiihren.

4.2. Geplante Investitionen

Neben den zur Aufrechterhaltung des Geschéftsbetriebes notwendigen Investitionen in die Infrastruktur der Gesellschaft sowie gezielten Investitionen zum Bestandsaufbau in dem Immobi-
lien-Portfolio Nordwest-Sachsen sind weitere Investitionen derzeit nicht geplant.

Die SM Wirtschaftsberatungs AG wird sich im Beteiligungsbereich ergebende Beteiligungsmoglichkeiten priifen und diese bei einem aussichtsreichen Chance-Risiko-Profil umsetzen.
5. Chancen
5.1. Chancen aus der Entwicklung der Rahmenbedingungen

Wie bereits geschildert, diirfte die aktuelle wirtschaftliche Entwicklung bedingt durch Zinssenkungen und Konjunktureinfliisse zu einer zunehmenden Attraktivitdt von Wohnimmobilien
fithren. Damit sollte sich die Entwicklung von Wohnimmobilien deutlich von der Entwicklung der Gewerbeimmobilien abgrenzen.

5.2. Unternehmensstrategische Chancen

Die SM Wirtschaftsberatungs AG hat sich im Raum Stuttgart als Projektentwickler von Immobilien in gezielten Sondersituationen und in ausgesuchten Lagen etabliert und hat ihren Markt-
auftritt als spezialisierter Projektentwickler weiter gestdrkt. Dies kann zu einer verbesserten Ausgangsposition bei zukiinftigen dhnlich gearteten Ausschreibungen fithren. Die Gesellschaft
kann durch gezielte Akquisitionen ihre Marktstellung weiter verstarken oder auch auf weitere Regionen ausdehnen.

5.3. Leistungswirtschaftliche Chancen

Der Aufbau von Immobilienbestinden kann zu einem Multiplikatoreffekt leistungswirtschaftlicher Manahmen fithren. Mit steigenden Bestanden konnen moglicherweise neue Leistungen
in den Dienstleistungskatalog um die Immobilienbestandshaltung aufgenommen werden, deren Deckungsbeitrdge erst mit zunehmender Bestandsgrofie ein Anbieten rechtfertigen. Mit An-
wachsen der betreuten Mietwohnbestéinde wird der Marktauftritt gestdrkt und die Vermietbarkeit von Wohnraum kann durch eine vergrof3erte Angebotspalette erleichtert werden.

5.4. Sonstige Chancen

Im Bereich Verwaltung eigenen Vermogens und Beteiligungen kann die SM Wirtschaftsberatungs AG auch auBlerhalb des Immobiliengeschéftes liegende Geschiftsmoglichkeiten wahrnehmen
und entsprechend nutzen.

Mit der Unterzeichnung des Jahresabschlusses erklért der Vorstand der SM Wirtschaftsberatungs AG, dass

*  der Jahresabschluss der Gesellschaft nach bestem Wissen ein den tatsdchlichen Verhéltnissen der Gesellschaft entsprechendes Bild im Sinne des § 264 Abs.2 Satz 1 HGB vermittelt und
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* der Lagebericht der Gesellschaft nach bestem Wissen den Geschéftsverlauf einschlieBlich des Geschiftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so darstellt, dass ein den tatséchlichen
Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird und dass die wesentlichen Chancen und Risiken beschrieben sind.

Sindelfingen, 20. Februar 2009

SM Wirtschaftsberatungs AG

Der Vorstand

Bilanz zum 31. Dezember 2008

AKTIVA
31.12.2008 31.12.2007
Euro Euro Euro
A. Anlagevermégen
I. Immaterielle Vermogensgegenstinde
1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizen- 4,02 566,59
zen an solchen Rechten und Werten
II. Sachanlagen
1. Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte mit Geschéfts- und anderen Bauten 965.803,46 1.038.952,26
2. andere Anlagen, Betriebs- und Geschiftsausstattung 77.051,08 194.353,61
1.042.854,54 1.233.305,87
III. Finanzanlagen
1. Beteiligungen 4.191.021,34 6.347.422 .41
2. Wertpapiere des Anlagevermdgens 1.625.058,28 202.224,35
5.816.079,62 6.549.646,76
B. Umlaufvermogen
I. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrite
1. Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte ohne Bauten 130.500,00 130.500,00
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2. Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte mit unfertigen Bauten

3. Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte mit fertigen Bauten

II. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde

1. Forderungen aus Vermietung

2. Forderungen aus Grundstiicksverkdufen

3. Forderungen aus anderen Lieferungen und Leistungen

5. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungverhiltnis besteht

6. Sonstige Vermogensgegenstinde
III. Wertpapiere
1. Eigene Anteile

2. Sonstige Wertpapiere

IV. Flissige Mittel und Bausparguthaben

1. Schecks, Kassenbestand, Bundesbank- und Postgiroguthaben, Guthaben bei Kreditinsti-

tuten

C. Rechnungsabgrenzungsposten

PASSIVA

A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital

Euro
8.697.231,28
10.033.086,78

46.910,97
556.619,49
12.723,51
2.914,94
317.097,27

805.818,88
74.645,70

Euro

2.725.000,00

31.12.2008
Euro

18.860.818,06

936.266,18

880.464,58

760.236,24

14.682,69

28.311.405,93

31.12.2008
Euro

31.12.2007
Euro

6.181.072,07
9.503.721,91
15.815.293,98

104.594,49
583.127,73
5.244,23
98.239,48
365.119,14
1.156.325,07

2.209.272,00
2.068.218,85
4.277.490,85

542.921,76

27.448,60
29.602.999,48

31.12.2007
Euro

2.725.000,00
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II. Kapitalriicklage
II1. Gewinnriicklagen
1. Riicklagen fiir eigene Anteile

IV. Bilanzergebnis

B. Riickstellungen

1. Sonstige Riickstellungen

C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

2. Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen

3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

4. Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhiltnis be-
steht

5. Sonstige Verbindlichkeiten
- davon aus Steuern Euro 7.167,36 ( Vj. Euro 39.072,20)
- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit Euro 0,00 (Vj. Euro 0,00)

D. Rechnungsabgrenzungsposten

Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2008

Euro
5.372.323,88

805.818,88
-2.148.167,12

12.246.393,16
176.700,00
237.332,64
7.870.369,10

133.118,19

31.12.2008
Euro

6.754.975,64

885.421,46

20.663.913,09
7.095,74
28.311.405,93

31.12.2007
Euro

5.372.323,88

2.209.272,00
3.859.819,87
14.166.415,75

934.290,73

10.670.272,22
0,00
173.625,73
3.314.910,80

343.087,09

14.501.895,84
397,16
29.602.999,48
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1. Umsatzerlose

a) aus der Hausbewirtschaftung
b) aus Verkauf von Grundstiicken
¢) aus Vermittlungsleistungen

2. Verdanderung des Bestandes an zum Verkauf bestimmten
Grundstiicken mit fertigen oder unfertigen Bauten sowie unferti-
gen Leistungen

3. Sonstige betriebliche Ertrige

4. Aufwendungen fiir bezogene Lieferungen und Leistungen
a) Aufwendungen fiir Hausbewirtschaftung

b) Aufwendungen fiir Verkaufsgrundstiicke

5. Personalaufwand

a) Lohne und Gehilter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und

fiir Unterstiitzung

- davon fiir Altersversorgung Euro 11.616,80 (Vj. Euro
11.616,80)

6. Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstinde des
Anlagevermdgens und Sachanlagen

7. Sonstige betriebliche Aufwendungen
8. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertréige

9. Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des
Umlaufvermogens

10. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

- davon an verbundene Unternehmen Euro 0,00 (Vj. Euro 0,00)

2008

Euro

817.099,95
1.622.000,00
57.066,89

230.586,23
2.777.546,86

633.724,70
80.691,52

Euro

2.496.166,84

1.133.880,03

2.594.515,96

3.008.133,09

714.416,22

84.436,15

3.704.016,68
227.032,95
3.686.795,25

1.055.286,19

2007

Euro

487.296,22
4.503.642,68
58.771,10

197.092,04
3.657.392,89

874.154,63
96.388,82

Euro

5.049.710,00

-2.192.813,08

14.094.430,65

3.854.484,93

970.543,45

507.057,30

3.859.004,73
272.471,86
393.962,89

581.471,63
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2008 2007

Euro Euro Euro Euro
11. Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstatigkeit - 5.801.487,80 7.057.274,50
12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 393,59 - 512,65
13. Sonstige Steuern 22.433,32 8.702,66
14. Jahresiiberschuss -5.824.314,71 7.049.084,49
15. Ausschiittung einer Dividende -1.587.125,40 - 532.173,00
16. Gewinnvortrag 3.859.819,87 672.757,78
17. Entnahmen aus Gewinnriicklagen
a) aus der Riicklage fiir eigene Anteile 1.403.453,12 0,00
18. Einstellung in die Kapitalriicklage 0,00 - 75.000,00
19. Ertrag aus der Kapitalherabsetzung 0,00 75.000,00
20. Einstellung in die Gewinnriicklagen
a) in die Riicklage fiir eigene Anteile 0,00 - 3.329.849,40
21. Bilanzergebnis -2.148.167,12 3.859.819,87

Anhang fiir 2008
1. ALLGEMEINE ANGABEN

1.1. Allgemeine Hinweise
Der Jahresabschluss der SM Wirtschaftsberatungs AG wurde nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) und des Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt.

Die SM Wirtschaftsberatungs AG wendet grundsétzlich die giiltigen Deutschen Rechnungslegungs Standards (DRS) an, behilt sich aber die Entscheidung {iber die Nichtanwendung in
begriindeten Einzelfillen vor.

Die Gliederung des Jahresabschlusses erfolgt nach den Vorschriften der Verordnung iiber Formblatter fiir Gliederung des Jahresabschlusses von Wohnungsunternechmen (Formblatt VO fiir
Wohnungsunternehmen).
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Eine Aufgliederung der Posten der Gewinn- und Verlustrechnung nach geografischen Markten erfolgt nicht, da das Unternehmen lediglich im Inland tétig ist.
1.2. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsiitze

Im Jahresabschluss sind samtliche Vermogensgegenstinde, Schulden, Rechnungsabgrenzungsposten, Aufwendungen und Ertrige enthalten, soweit gesetzlich nichts anderes bestimmt ist.
Das Saldierungsverbot des § 246 Absatz 2 HGB wurde beachtet.

Riickstellungen wurden nur im Rahmen des § 249 HGB gebildet. Rechnungsabgrenzungsposten wurden unter der Voraussetzung des § 250 HGB angesetzt.

Im Interesse der Ubersichtlichkeit werden die Vermerke, die wahlweise in der Bilanz bzw. der Gewinn- und Verlustrechnung oder im Anhang anzubringen sind, insgesamt im Anhang
aufgefiihrt.

Die Bilanz und die Gewinn- und Verlustrechnung wurde entsprechend der in der Formblattverordnung fiir Wohnungsunternehmen vorgeschriebenen Reihenfolge gegliedert.
Fiir die Darstellung in der Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gewahlt.
Bei der Bewertung wurde von der Fortfithrung des Unternehmens ausgegangen.

Es ist vorsichtig bewertet worden. Namentlich sind alle vorhersehbaren Risiken und Verluste, die bis zum Abschlussstichtag entstanden waren, berticksichtigt worden, selbst wenn diese erst
zwischen dem Abschlussstichtag und dem Tag der Aufstellung des Jahresabschlusses bekannt geworden sind. Gewinne wurden nur beriicksichtigt, wenn sie am Abschlussstichtag realisiert
waren.

Aufwendungen und Ertrage wurden im Jahr der wirtschaftlichen Zugehorigkeit beriicksichtigt, unabhéngig von den Zeitpunkten der entsprechenden Zahlungen.
Die angewandten Bewertungsmethoden wurden gegeniiber dem Vorjahr unverédndert beibehalten.

Das Anlagevermogen wurde zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten vermindert um planméfige Abschreibungen bewertet. Die Abschreibungen wurden nach der betriebsgew6hnlichen
Nutzungsdauer der Vermogensgegenstéinde vorgenommen. Das Finanzanlagevermogen wurde zu Anschaffungskosten vermindert um Abschreibungen auf den Marktwert wegen voraussicht-
lich dauerhafter Wertminderung bewertet.

Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrite wurden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten unter Berticksichtigung des Niederstwertprinzips angesetzt. Fremdkapitalzinsen
sind in die Herstellungskosten einbezogen worden.

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstande sind grundsitzlich mit dem Nennwert angesetzt. Erkennbare Risiken werden durch entsprechende Bewertungsabschlége berticksichtigt.
Die Umrechnung der auf fremde Wiahrungen lautenden Posten erfolgte grundsitzlich mit dem Tageskurs.
Wertpapiere des Umlaufvermdgens werden zu Anschaffungskosten zuziiglich Anschaffungsnebenkosten bzw. zu niedrigeren beizulegenden Werten angesetzt.

Die Riickstellungen werden jeweils in Hohe des Betrages angesetzt, der nach verniinftiger kaufménnischer Beurteilung zum Bilanzstichtag erforderlich ist, um erkennbare Risiken und
ungewisse Verpflichtungen abzudecken.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihren jeweiligen Riickzahlungsbetrigen passiviert.
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2. ANGABEN ZUR BILANZ

2.1. Aktiva
2.1.1. Immaterielle Vermogensgegenstiande

Die immateriellen Vermogensgegenstinde werden zu Anschaffungskosten, vermindert um planméBige Abschreibungen, bewertet. Die Abschreibungen erfolgen nach der linearen Methode.
AuBlerplanméBige Abschreibungen und allein nach steuerrechtlichen Vorschriften vorgenommene Abschreibungen i. S. v. § 281 Abs. 2 HGB wurden im Geschiftsjahr 2008 nicht vorgenom-
men. Die Position immaterielle Vermogensgegenstinde beinhaltet ausschlieBlich erworbene Softwarelizenzen, welche auf 2 Jahre abgeschrieben werden. Hierin enthalten war im Wesentli-
chen Standardsoftware.

2.1.2. Sachanlagevermogen

Das Sachanlagevermdgen wurde zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um planméfige Abschreibungen, bewertet. Die Abschreibungen erfolgen nach der linearen Methode.
Bei Zugingen von beweglichen Anlagegegenstinden im Jahresverlauf erfolgt die Abschreibung zeitanteilig monatsgenau. Geringwertige Anlagegiiter werden im Jahr des Zugangs voll
abgeschrieben.

In den Sachanlagen sind bei der SM Wirtschaftsberatungs AG Grundstiicke mit Geschéfts- und anderen Bauten in Hohe von T€ 965,8 enthalten. Dabei handelt es sich um ein fiir die eigene
Tatigkeit genutztes Grundstiick und Gebdude. AuBlerdem ist in den Sachanlagen Betriebs- und Geschiftsausstattung in Héhe von T€ 77,1 enthalten.

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Sachanlagevermogens im Vergleich zum Vorjahr ist unter Angabe der Abschreibungen des Geschiftsjahres im Anlagespiegel dargestellt.
2.1.3. Finanzanlagen

Bei den Finanzanlagen handelt es sich im Geschiftsjahr um Anteile an Unternchmen mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht sowie um Wertpapiere des Anlagevermdgens. Im Vergleich
zum Vorjahr wurde der Wertpapierbestand im Anlagevermogen vor allem aufgrund von Umgliederungen in Hohe von T€ 5.481 ausgebaut.

Unternehmen mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht

Anteil am gezeichneten Kapital

Ergebnis des Ge-

mittelbar (unmittel-  mittelbar (unmittel- Eigenkapital 2008 schiftsjahres 2008

Name Sitz bar) in Euro bar) Euro Euro

SM Beteiligungs AG Sindelfingen 2.493.847 49,88 2.679.584,85 /. 119.361,47
(2.493.847) (49,88)

RCM Beteiligungs AG Sindelfingen 1.498.837 10,82 19.501.917,91 /. 9.449.627,01
(1.498.837) (10,82)

Q-Soft Verwaltungs AG Erfurt 212.416 28,45 1.205.206,49 /. 45.907,23
(212.416) (28,45)
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Die Q-Soft Verwaltungs AG hat ein abweichendes Wirtschaftsjahr. Die Angaben basieren auf dem Bilanzstichtag 30.09.2008.
Erginzende Angaben

Die Anteile an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht sowie die Wertpapiere im Anlagevermdgen wurden im Jahresabschluss im wesentlichen aufgrund voraussichtlicher
dauerhafter Wertminderung zum aktuellen Bérsenwert bewertet.

Drei Wertpapiere des Anlagevermogens mit Buchwert von € 349.990,83 wurden nicht ausserplanméfig abgeschrieben. Der Zeitwert dieser Papiere zum 31.12.2008 betrégt 320.391,00. Die
Gesellschaft geht davon aus, dass die Wertminderungen infolge der Finanzmarktkrise bei diesen Papieren nur voriibergehender Natur ist.

Bei den Anteilen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht, ist die Q-Soft Verwaltungs AG bérsennotiert. Die SM Beteiligungs AG und die RCM Beteiligungs AG sind
nicht bérsennotiert im Sinne des WpHG, sind jedoch bérsenfihig. Die SM Capital AG und die LBBW Anleihe (WKN LBW 3QK) (beide: Wertpapiere des Anlagevermégens) sind ebenfalls
nicht bérsennotiert, aber borsenfihig. Die Entwicklung der einzelnen Posten ist unter Angabe der Abschreibungen des Geschiftsjahres im Anlagespiegel dargestellt.

2.1.4. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrite
Die Vorrite betreffen ausschliefSlich Immobilienbestinde.
2.1.4.1. Grundstiicke mit unfertigen Bauten

Diese Position bezieht sich ausschlieBlich auf in Ausfithrung befindliche Bauauftrige. Die Ermittlung erfolgte anhand der einzeln aufgefithrten Anschaffungs- und Herstellungskosten. Die
Bauauftrige wurden grofBtenteils an Generalunternehmer vergeben, so dass die Hohe der Herstellungskosten im Wesentlichen der von den Bauunternehmen (zzgl. Architekten) gestellten
Rechnungen entspricht. Die Bauauftrage erstrecken sich groBtenteils iiber mehr als zwei Wirtschaftsjahre. Daher sind in dieser Bilanzposition diejenigen Wohnungen enthalten, die im
Berichtsjahr nicht fertiggestellt und nicht verkauft werden konnten. In dieser Position sind T€ 75 nicht abgerechnete Betriebskosten enthalten.

Fiir das Objekt Theodor-Veiel-Strafie 90 wurde im Jahr 2008 eine Teilgewinnrealisation auf die verkauften Wohnungen in Héhe von T€ 47 vorgenommen.
2.1.4.2. Grundstiicke mit fertigen Bauten

Diese Position bezieht sich im Wesentlichen auf bebaute und vermietete Grundstiicke. Sowohl die bebauten, aber nicht vermieteten als auch die vermieteten Grundstiicke werden zu Herstel-
lungs- bzw. Anschaffungskosten bewertet. Die dort ausgewiesenen Objekte sind zum Verkauf bestimmt.

Bei den zum Verkauf bestimmten Objekten im Umlaufvermdgen wurde entsprechend der Regelungen des § 253 HGB eine Abschreibung in Hohe von T€ 43,5 vorgenommen. AnschlieBBend
wurde das Objekt zum einstehenden Wert verduflert.

2.1.5. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde

Die Forderungen der SM Wirtschaftsberatungs AG haben folgende Restlaufzeiten:

Uber ein Jahr bis zu 5
(alle Angaben in T€) bis zu 1 Jahr Jahre Mebhr als 5 Jahre Gesamt
Forderungen aus Vermietung 46,9 0,0 0,0 46,9
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Uber ein Jahr bis zu 5

(alle Angaben in T€) bis zu 1 Jahr Jahre Mebhr als 5 Jahre Gesamt
Forderungen aus Grundstiicksverkdufen 556,6 0,0 0,0 556,6
Forderungen aus L/L 11,0 1,7 0,0 12,7
Forderungen gegen Unternehmen mit denen ein Beteiligungsver- 2,9 0,0 0,0 2,9
héltnis besteht

Sonst. Vermogensgegenstinde 226,6 29.3 61,2 317,1

Die Forderungen sind mit dem Nennwert abziiglich vorgenommener Wertberichtigungen angesetzt.
2.1.6. Wertpapiere

Die Wertpapiere werden im Girosammeldepot verwahrt. Bei gleicher Wertpapiergattung werden die Anschaffungskosten nach der Durchschnittsmethode ermittelt. Lag am Abschlussstichtag
ein niedrigerer Wert vor, der sich aus dem Borsen- oder Marktpreis ergab, so wurde auf den niedrigeren Wert abgeschrieben. Diese Position bestand zum Jahresende aus Aktien der RCM
Beteiligungs AG mit T€ 74,6 und eigenen Aktien mit T€ 805,8.

Gegentiber dem Vorjahr hat sich die Position Wertpapiere mit T€ 880,5 (Vorjahr T€ 4.277,5) deutlich reduziert. Hierfiir ursdchlich waren Abschreibungen auf eigene Aktien mit T€ 845,7,
Umgliederungen in das Anlagevermdgen mit T€ 5.481 sowie gegenldufig Zuk&ufe.

Eigene Anteile
Zum Bilanzstichtag waren neben den o. g. Wertpapieren 132.536 Stiick eigene Aktien im Bestand, welche zum Bilanzstichtag mit einem Betrag in Hohe von Euro 6,08 je Aktie, insgesamt
T€ 805,8 bewertet sind. Dies entspricht somit 4,864 % des Grundkapitals. In Erléduterung des § 160 (1) Aktiengesetzes ergibt sich die folgende Aufstellung:

Bestand in % vom
Eigene Aktien - Sachverhalt (Kauf bzw. Verkauf; Anzahl der = Grundkapital (je am Zeitpunkt bzw. Quar-

Stiicke) Ende des Quartals) tal Bilanzansatz Kursgewinn /-verlust

Anfangsbestand: 169.944 Stiick 6.236 % 01.01.2008 2.209.272,00

bewertet mit 13,00 Euro je Aktie

Verkauf: 0 Stiick 7.682 % 1. Quartal 2008 2.683.862,03 Gewinn/Verlust:

Kauf: 39.397 Stiick 0,00

Verkauf: 0 Stiick 7.699 % 2. Quartal 2008 2.259.449,07 Gewinn/Verlust:

Kauf: 450 Stiick 0,00
AFA: 429.344,96

Verkauf: 130.000 Stiick 3.125 % 3. Quartal 2008 824.426,24 Verlust:
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Bestand in % vom
Eigene Aktien - Sachverhalt (Kauf bzw. Verkauf; Anzahl der = Grundkapital (je am Zeitpunkt bzw. Quar-

Stiicke) Ende des Quartals) tal Bilanzansatz Kursgewinn /-verlust
Kauf: 5.377 Stiick 37.700,00

AFA: 86.179,48
Verkauf: 0 Stiick 4.864 % 4. Quartal 2008 805.818,88 Gewinn:
Kauf: 47.368 Stiick 0,00

AFA: 330.231,29

Endbestand: 132.536 Stiick 4.864 % 31.12.2008 805.818,88
bewertet mit 6,08 Euro je Aktie

2.1.7. Flissige Mittel

Es werden T€ 760,2 (Vorjahr T€ 542,9) flussige Mittel ausgewiesen. Darin sind Betrége in Hohe von T€ 227,4 (Vorjahr T€ 514,1) ausgewiesen, die im Rahmen von Sicherheiten verwendet
wurden und daher mit einer Verfiigungssperre versehen sind.

2.1.8. Rechnungsabgrenzungsposten

Im aktiven Rechnungsabgrenzungsposten sind Disagiobetrige, die bei der Aufnahme von Darlehen in Abzug gebracht wurden, in Héhe von T€ 2,0 enthalten. Der Unterschiedsbetrag zwischen
Auszahlungsbetrag und Nennbetrag ist gemill § 250 Absatz 3 HGB als Rechnungsabgrenzung auszuweisen und wird linear iiber die Laufzeit aufgeldst. Auerdem enthilt diese Position
Aufwendungen, die das Folgejahr betreffen, bereits aber im laufenden Jahr gezahlt wurden.

2.2. PASSIVA

2.2.1. Eigenkapital

a) Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital zum 31. Dezember 2008 in Hohe von T€ 2.725 ist aufgeteilt in 2.725.000 auf den Inhaber lautende nennwertlose Stiickaktien.
b) Genehmigtes Kapital

Zum 31. Dezember 2008 verfiigte die Gesellschaft aufgrund Beschluss der Hauptversammlung vom 11. August 2005 tiber ein genehmigtes Kapital in Hohe von T€ 1.500,0. Durch diesen
Beschluss wurde der Vorstand erméchtigt, in der Zeit bis zum 10. August 2010 mit Zustimmung des Aufsichtsrates das Grundkapital durch Ausgabe neuer Aktien gegen Bar- oder Sacheinlagen,
einmalig oder in mehreren Teilbetrigen, um diesen Betrag zu erhéhen.

¢) Bedingtes Kapital
Beschlussfassung iiber die Erméchtigung des Vorstands zur Ausgabe von Wandel- und Optionsanleihen und Satzungsidnderung (bedingtes Kapital 2007)

Die Hauptversammlung vom 15. Juni 2007 beschloss die Gesellschaft zu erméchtigen, Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen auszugeben.
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I. Erméchtigung zur Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen
a) Erméchtigungszeitraum, Nennbetrag, Laufzeit, Aktienzahl

Der Vorstand wird erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 14. Juni 2012 einmalig oder mehrmals auf den Inhaber lautende Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen
(Teilschuldverschreibungen) im Gesamtnennbetrag von bis zu € 20.000.000,00 mit einer Laufzeit von langstens 20 Jahren zu begeben, und den Inhabern oder Glédubigern von Wandelschuld-
verschreibungen bzw. Optionsschuldverschreibungen Wandlungsrechte bzw. Optionsrechte auf neue auf den Inhaber lautende nennwertlose Stammaktien (Stiickaktien) der Gesellschaft mit
einem anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt bis zu EUR 1.250.000,00 nach néherer MaB3gabe der Options- bzw. Wandelanleihebedingungen zu gewéhren.

Die Teilschuldverschreibungen kénnen aufler in Euro auch — unter Begrenzung auf den entsprechenden Euro-Gegenwert — in der gesetzlichen Wéhrung eines OECD-Landes begeben wer-
den. Bei der Begebung in einer anderen Wiahrung als in Euro ist der entsprechende Gegenwert, berechnet nach dem Euro-Devisenbezugskurs der Europdischen Zentralbank am Tag der
Beschlussfassung tiber die Begebung der Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen, zugrunde zu legen.

Die Teilschuldverschreibungen kénnen auch durch unmittelbare oder mittelbare Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der Gesellschaft begeben werden. In diesem Fall wird der Vorstand
erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats fiir die Gesellschaft die Garantie fiir die Riickzahlung der Teilschuldverschreibungen zu iibernehmen und den Berechtigten der Teilschuldver-
schreibungen Options- bzw. Wandlungsrechte auf neue Aktien der Gesellschaft zu gewéhren.

b) Bezugsrecht, Bezugsrechtsausschluss

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre auf Teilschuldverschreibungen mit einem Wandel- und Optionsrecht auf Aktien mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt bis zu EUR 270.000,00 auszuschlieBen. Dieser Ausschluss des Bezugsrechts ist jedoch nur insoweit moglich, als nicht bereits von dem
genehmigten Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts geméf § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG Gebrauch gemacht worden ist, und nur dann, wenn der Ausgabepreis der Teilschuldverschreibungen
deren nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktwert nicht wesentlich unterschreitet.

Der Vorstand ist berechtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetriage, die sich aufgrund des Bezugsverhéltnisses ergeben, von dem Bezugsrecht der Aktiondre auszunehmen.

Der Vorstand ist erméichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats weitere Einzelheiten der Anleihebedingungen, der Ausgabe der Teilschuldverschreibungen und des Umtauschverfahrens
festzusetzen.

¢) Options-/Wandlungspreis

Der jeweils festzusetzende Options- bzw. Wandlungspreis fiir eine auf den Inhaber lautende nennwertlose Stammaktie (Stiickaktie) mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital in Héhe
von € 1,00 darf den Marktpreis nicht wesentlich unterschreiten.

Die Eintragung dieses bedingten Kapitals 2007 ins Handelsregister erfolgte am 27. Juli 2007.
Bedingtes Kapital:
Euro 100.000,00

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 3. Juli 2002 wurde der Vorstand erméchtigt das Grundkapital um bis zu nominal T€ 100,0 bedingt zu erhéhen. Die bedingte Kapitalerhohung wird
nur durch Ausgabe von bis zu 100.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit Gewinnberechtigung ab Beginn des Geschiftsjahres ihrer Ausgabe und nur insoweit durchgefiihrt,

— Seite 35 von 50 —
Fir SM Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft veréffentlicht am 28. April 2009.
Auftragsnummer: 090412006165
Quelle: elektronischer Bundesanzeiger



elektronischer

Bundesanzeiger

wie die Inhaber von Aktienoptionsrechten, die im Rahmen des Optionsplans der SM Wirtschaftsberatungs AG aufgrund der am 3. Juli 2002 erteilten Erméachtigung ausgegeben werden, von
ihren Aktienoptionsrechten Gebrauch machen. Der Vorstand wurde erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten Kapitalerhohung
festzulegen und die Satzung diesbeziiglich anzupassen. Bis zum 31. Dezember 2008 hatte der Vorstand von der Gewdhrung von Optionsrechten keinen Gebrauch gemacht. Die Genehmigung
ist entsprechend des Beschlusses der Hauptversammlung vom 3. Juli 2002 unbefristet.

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 15. Juni 2007 wurde der Vorstand ermichtigt das Grundkapital um bis zu nominal T€ 1.250,0 bedingt zu erhShen.
d) Kapitalriicklage
Die Kapitalriicklage betragt T€ 5.372,3 und setzt sich wie folgt zusammen:
T€ 4.632,7 aus Agiobetrdgen bei urspriinglicher Ausgabe der Aktien
T€ 739,6 aus Kapitalherabsetzung wegen Einziehung eigener Aktien
e) Gewinnriicklagen
Die Riicklage fiir eigene Anteile betragt T€ 805,8 (Vorjahr T€ 2.209,3) und entspricht gemdB § 272 Abs. 4 HGB den auf der Aktivseite ausgewiesenen eigenen Anteilen.
Die Riicklage verminderte sich aufgrund einer Entnahme um T€ 1.403,5.
2.2.2. Riickstellungen

Riickstellungen sind in der H6he des Betrages gebildet worden, der nach verniinftiger kaufméannischer Beurteilung notwendig ist. Dabei wurden alle am Bilanzstichtag erkennbaren Risiken
berticksichtigt. Steuerriickstellungen wurden aufgrund der ausreichenden Verlustvortrige nicht gebildet. Die sonstigen Riickstellungen sind grundsitzlich mit dem vorsichtig geschitzten
Erfiillungsbetrag angesetzt und wurden fiir folgende Risiken gebildet:

Abschluss- und Priifungskosten T€ 24,0, Hauptversammlung T€ 30,0, Prozessrisiken T€ 288,0, Geschéftsbericht T€ 22,0, Gewihrleistungsanspriiche aus Immobilien T€ 316,9, Zwischenver-
mietungsrisiken T€ 0,4, nicht genommene Urlaubsanspriiche T€ 8,3, Riickstellungen fiir ausstehende Rechnungen Rosenbergstraie T€ 60,8, Nebenkosten Leerstand T€ 56,4, Offenlegung
T€ 3,0, Autbewahrung Geschiftsunterlagen T€ 4,2, Berufsgenossenschaft und Beitrdge T€ 2,0 sowie fiir Aufsichtsratsvergiitungen T€ 69.,4. Insgesamt wurden sonstige Riickstellungen mit
einem Betrag von T€ 885,4 (Vorjahr T€ 934,3) gebildet.

2.2.3. Verbindlichkeiten
Alle Verbindlichkeiten sind mit ihrem Riickzahlungsbetrag angesetzt. Verbindlichkeiten in fremder Wéhrung waren zum Stichtag 31. Dezember 2008 nicht vorhanden.
2.2.3.1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Angaben
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten in T€
mit einer Restlaufzeit von bis zu 1 Jahr 6.005
mit einer Restlaufzeit von mehr als 1 Jahr bis 5 Jahren 1.520
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Angaben
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten in T€
mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren 4.721
Summe 12.246

Die oben genannten Betrige sind bankiiblich gesichert unter anderem durch Wertpapierdepots, Guthaben und Grundschulden. Insgesamt wurden den Banken zum Stichtag 31. Dezember
2008 die folgenden Sicherheiten zur Verfiigung gestellt:

Nominalwert
Bezeichnung der Sicherheit in T€
Grundschulden (nominal) 9.601,3
Guthaben 176,9
Wertpapiere 576,2
Summe 10.354,4

Die SM Beteiligungs AG hat zur Kreditabsicherung zu Gunsten der SM Wirtschaftsberatungs AG ein Festgeldguthaben in Hohe von T€ 418,0 verpfindet. Hierfiir wurde eine marktgerechte
Provision ausgekehrt.

2.2.3.2. Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen

Es handelt sich mit T€ 176,7 um Anzahlungen zweier K&ufer des Objektes Theodor-Veiel-Strafle 90. Die Restlaufzeit liegt unter einem Jahr.
2.2.3.3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Diese Verbindlichkeiten betreffen im Wesentlichen offene Baurechnungen mit einem Betrag T€ 185,1. Diese gliedern sich wie folgt auf:

Uber 1 Jahr, bis 5

bis zu 1 Jahr Jahre Mebhr als 5 Jahre Gesamt
T€ T€ T€ T€
Verbindlichkeiten 2373 0,0 0,0 2373

2.2.3.4. Verbindlichkeiten gegeniiber Unternechmen mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht

Die Gesellschaft hat bei ihren Beteiligungsunternechmen Kredite bzw. Darlehen aufgenommen. Diese gliedern sich wie folgt auf:
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Uber 1 Jahr, bis 5
bis zu 1 Jahr Jahre Mehr als S Jahre Gesamt
T€ T€ T€ T€
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen mit denen ein Beteili- 7.870,4 0,0 0,0 7.870,4

gungsverhiltnis besteht

Die Verbindlichkeiten betrugen zum 31. Dezember 2008 gegeniiber der SM Beteiligungs AG T€ 809,9 und gegeniiber der RCM Beteiligungs AG T€ 6.858,4. AuBlerdem besteht eine
Verbindlichkeit gegeniiber der Q-Soft Verwaltungs AG in Hohe von T€ 202,1. Diese Verbindlichkeiten werden marktiiblich verzinst. Die Verbindlichkeiten gegentiber der SM Beteiligungs
AG und der Q-Soft AG sind unbesichert.

Als Sicherheit fiir die Verbindlichkeit gegeniiber der RCM Beteiligungs AG wurden 2.493.847 Aktien an der SM Beteiligungs AG und 1.450.000 Aktien der RCM Beteiligungs AG an die
RCM AG verpfiandet sowie Grundschulden in Héhe von Euro 1.805.000,00 zu Gunsten von verschiedenen Objekten bestellt. Zum Jahresende waren davon 850.000,00 eingetragen.

2.2.3.5. Sonstige Verbindlichkeiten
Bei der SM Wirtschaftsberatungs AG gliedern sich diese wie folgt auf:

Uber 1 Jahr, bis 5

bis zu 1 Jahr Jahre Mehr als 5 Jahre Gesamt
T€ T€ T€ T€
Sonstige Verbindlichkeiten 100,2 14,6 18,3 133,1

Ferner sind in dieser Position Verbindlichkeiten aus Steuern in Hohe von T€ 7,2 enthalten. Diese betreffen ausschlieflich die Umsatzsteuer.
3. ANGABEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

3.1. Umsatzerlose aus Hausbewirtschaftung

Diese Position enthélt alle Ertridge aus Vermietungen. Diese sind aufgeteilt in Ertrdge aus der Zwischenvermietung von Immobilien in H6he von T€ 3,4 (Vorjahr T€ 15,7) sowie T€ 813,7
(Vorjahr T€ 471,6) aus Vermietung von Immobilien im eigenen Bestand.

3.2. Umsatzerlose aus Verkauf von Grundstiicken
Hierin enthalten ist insbesondere die VerduBerungserlose aus Immobilienverkdufen.
3.3. Umsatzerlose aus anderen Lieferungen und Leistungen

Aufgrund der Verordnung iiber Formblétter fiir die Gliederung des Jahresabschlusses von Wohnungsunternehmen, die fiir die SM Wirtschaftsberatungs AG anzuwenden ist, sind sémtliche
Provisionen und Honorare aus der Betreuung der privaten Kunden sowie der Unternehmen in dieser Position erfasst. Hierin sind im Wesentlichen Bestandsprovisionseinnahmen mit einem
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Betrag von T€ 12,0 ausgewiesen. Auflerdem enthélt diese Position Provisionsertriage fiir weitergeleitete Abschliisse im Rahmen von Gebdudeversicherungsvertridgen in Hohe von T€ 23,8.
Die gesamten Erlose in diesem Bereich betrugen T€ 57,1 (Vorjahr T€ 58,8).

3.4. Bestandsverinderungen

Es sind hier per Saldo plus T€ 1.133,9 (Vorjahr minus T€ 2.192,8) ausgewiesen. Der Saldo setzt sich im Wesentlichen durch die Bestandserh6hung aus der sich derzeit im Bau befindlichen
Objekte Theodor-Veil-Stra3e (Stuttgart) und Sattlerstralie (Stuttgart) zusammen. Aulerdem beinhaltet diese Position die Abgénge der zum Verkauf bestimmten Objekte.

Bestandsverinderung laut Gewinn- und Verlustrechnung

€
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke 31.12.2008 18.860.818,06
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke 01.01.2008 15.815.293,98
Verianderung zum Verkauf bestimmte Grundstiicke laut Bilanz 3.045.524,08
abziiglich Zukauf Objekte Ost 2008 1.072.000,00
abziiglich Hinzuaktivierungen Ost 2008 216.257,11
abzliglich Zugang Objekt West 548.288,03
abziiglich Forderungen aus noch nicht abgerechneten Nebenkosten 75.098,91
Bestandsverdnderung laut Gewinn- und Verlustrechnung 1.133.880,03

3.5. Sonstige betriebliche Ertriige

Hierbei wurden aus dem Finanzgeschéft (eigener Handel) Ertrdge von insgesamt T€ 1.926,7 (Vorjahr T€ 2.183,0) erfasst. Andere sonstige Ertrage sind mit T€ 624,3 (Vorjahr T€ 681,1)
ausgewiesen. In diesem Betrag sind ferner Ertrége aus der Geschéftsbesorgung in Hohe von T€ 309,3 sowie Ertrage aus Auflosung von Riickstellungen T€ 155,0 sowie Ertrage aus Abverkauf
von Anlagevermdgen T€ 9,2 enthalten.

Des Weiteren enthielt diese Position im Vorjahr die Gewinne aus der Verduflerung von Teilen der ehemaligen Tochterunternehmen RCM Beteiligungs AG (T€ 8.157,4), SM Beteiligungs
AG (T€ 1,5) und SM Capital AG (T€ 3.215,7).

3.6. Aufwendungen fiir Hausbewirtschaftung

In dieser Position sind alle im Zusammenhang mit der gewerblichen Zwischenvermietung entstandenen Aufwendungen in Hohe von T€ 3,0 (Vorjahr T€ 15,8) zusammengefasst. Auflerdem
sind nicht umlagefdhige Aufwendungen mit einem Betrag T€ 62,5 (Vorjahr T€ 141,8) und Provisionen fiir Neuvermietungen T€ 19,2 (Vorjahr T€ 3,4) enthalten.

AuBerdem beinhaltet diese Position Gebiihren fiir die Externe Hausverwaltung in Héhe von T€ 64,3 (Vorjahr T€ 16,6) sowie zuriickgestellte Betrége fiir die Leerstandskosten des laufenden
Geschiftsjahr in Hohe von T€ 56,4 (Vorjahr T€ 18,2).

3.7. Aufwendungen fiir Verkaufsgrundstiicke
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In der Position Aufwendungen fiir Verkaufsgrundstiicke sind in Héhe von T€ 2.325,3 (Vorjahr T€ 3.330,3) alle im Zusammenhang mit der Erstellung bzw. Sanierung und Renovierung von
Immobilien entstandenen Aufwendungen zusammengefasst. Des Weiteren sind in dieser Position auch Aufwendungen fiir Gewéhrleistungen mit einem Betrag T€ 360,3 (Vorjahr T€ 265,2)
enthalten. Auflerdem ist auch ein Provisionsaufwand erfasst mit T€ 91,9 (Vorjahr T€ 61,9), welcher im Rahmen der VerduBerung der Immobilien angefallen ist.

3.8. Personalaufwendungen

Durch den Abbau der Mitarbeiter im Jahr 2007 konnten die Personalaufwendungen auch im Jahr 2008 weiter reduziert werden. Diese betrugen in 2008 T€ 714,4 (Vorjahr T€ 970,5).

3.9. Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstinde des Anlagevermogens und Sachanlagen

Diese Position enthélt planméiBige Abschreibungen von insgesamt T€ 84,4 (im Vorjahr T€ 110,9). Im Vorjahr waren dariiber hinaus ausserplanmifige Abschreibungen von T€ 396,2 enthalten.
3.10. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Diese Position in Hohe von insgesamt T€ 3.704,0 (Vorjahr T€ 3.859,0) enthélt Aufwendungen aus Finanzgeschiften in Héhe von T€ 3.020,5 (Vorjahr T€ 2.588,1) und Werbekosten in Hohe
von T€ 137,5 (Vorjahr T€ 165,1). Daneben sind in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen Reisekosten (T€ 52,8), Biirobedarf (T€ 61,8), Raumkosten (T€ 64,3), KFZ-Kosten (T€ 86,5),
Wartungskosten fiir Hard- und Software (T€ 13,3), Vergiitung Aufsichtsrat (T€ 26,8), Rechts- und Beratungskosten (T€ 49,4) sowie Aufwendungen fiir Geschéftsbesorgung durch die RCM
Beteiligungs AG (T€ 37,4), VerduBBerungsverluste bei Abgéngen von Anlagevermogen (T€ 22,7), Abschluss- und Priifungskosten (T€ 22,6) und Kreditbearbeitungskosten (T€ 17,6) erfasst.
Auflerdem enthélt diese Position die Einstellung in die pauschale Wertberichtigung auf Forderungen (T€ 25) in Hohe von 3 % der Mietertrége.

3.11. Zinsen und ihnliche Ertrige
Diese Position enthilt im wesentlichen Dividendenertrage (T€ 87,5) sowie Ertrége aus einem abgeschlossenen Zinsswapgeschiéft.
3.12. Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermogens

Darin enthalten sind Abschreibungen auf Wertpapiere des Anlagevermégens in Hohe von T€ 516,7. Die Anteile an der RCM Beteiligungs AG wurden in 2008 mit T€ 2.324,3 abgeschrieben.
Die Abschreibung auf Eigene Anteile betrug T€ 845,8 (Vorjahr T€ 238,1).

3.13. Zinsen und Zhnliche Aufwendungen

Mit T€ 1.055,3 (Vorjahr T€ 581,5) ist diese Position deutlich angestiegen. Die Fremdfinanzierungskosten aus dem Bestandsaufbau des Geschiftsjahres 2007 haben sich im Geschéftsjahr
2008 erstmalig auf eine volle Geschiftsjahresperiode ausgewirkt und haben so zu einer deutlichen Erh6hung des unterjahrigen Fremdfinanzierungsaufwands gefiihrt.

Die Gesellschaft hat zur Absicherung des Zinsidnderungsrisikos vier Zinsswaps mit nominal T€ 4.500 abgeschlossen. Das gesicherte Kreditvolumen betrigt T€ 5.023. Die Swaps bilden mit
den abgesicherten Darlehen eine Bewertungseinheit. Eine isolierte Barwertbetrachtung ergibt einen negativen Barwert von T€ 369.

3.14. Sonstige Steuern

In dieser Position ist im Wesentlichen die Grundsteuer auf diverse Objekte mit einem Betrag von T€ 19,8 (Vorjahr T€ 6,2) zusammengefasst.

4. ERGANZENDE ANGABEN
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4.1. Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Haftungsverhéltnisse i. S. v. § 251 HGB und weitere sonstige finanzielle Verpflichtungen i. S. v. § 285 Nr. 3 HGB sind in den Punkten 4.1.1. bis 4.1.4. angegeben. Weitere als die dort
aufgefiihrten bestanden zum Bilanzstichtag nicht.

Die Gesellschaft hat fiinf Leasingvertrdge fiir PKW's mit unterschiedlichen Laufzeiten abgeschlossen.
Der Mietvertrag der Gesellschaft fiir die Rdume in der Pohlandstr. 19, Dresden, wurde auf den 28. Februar 2009 gekiindigt.

Daraus ergeben sich zukiinftig folgende finanziellen Verpflichtungen:

2009 2010 2011 2012 2013

T€ T€ T€ T€ T€

Mietvertrag 6,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Leasingvertrage 22,6 19,5 9,0 2.8 0,0

4.1.1. Aus Mietvertragen

Die von der Gesellschaft erstellten und bis zum 31. Dezember 2002 von den Kéufern erworbenen Wohneinheiten wurden tiberwiegend von der Gesellschaft auf jeweils 5 Jahre angemietet.
Ab dem Geschiéftsjahr 2003 wurden durch die Gesellschaft keine neuen Vertrdge mit einer Zwischenvermietung abgeschlossen. Die durch derartige Mietvertrage bis dato iibernommenen
Verpflichtungen belaufen sich im Geschéftsjahr 2008 noch auf jéhrlich T€ 3,0. Dies resultiert aus einer iiber 10 Jahre abgeschlossenen Mietgarantievereinbarung, die bis zum 31.12.2011
befristet ist. Hierfiir wurde zum Bilanzstichtag eine Riickstellung in H6he von T€ 0,4 ausgewiesen.

4.1.2. Aus Biirgschaften

Im Rahmen eines Immobilienverkaufes an die SM Beteiligungs AG (sieche Punkt 4.7) wurde eine befristete Biirgschaft bis 31.12.2010 fiir eventuelle Mietausfille iibernommen. Das Risiko
hieraus belduft sich auf maximal T€ 5.

4.1.3. Sicherheiten fiir Dritte

Im Rahmen der Sicherstellung eines Darlehens wurden Sicherheiten fiir Dritte im Betrag von Euro 50.500,00 {ibernommen.

4.1.4. Aus Termingeschéften und Optionsgeschéften

Zum 31. Dezember 2008 bestand eine Verbindlichkeit aus einem Optionsgeschéft als Stillhalter. Eine Drohverlustriickstellung war zum Abschlussstichtag nicht zu bilden.
4.2. Im Geschiiftsjahr fiir den Abschlusspriifer erfasster Honoraraufwand

Die Aufwendungen fiir den Abschlusspriifer in Hohe von T€ 31 teilen sich wie folgt auf:

T€
Jahresabschlusspriifung 23
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T€
Sonstige Bestitigungs- oder Beratungsleistungen 0
Steuerberatungsleistungen
Sonstige Leistungen 0
4.3. Mitarbeiter
Unter Zugrundelegung der Berechnungsmethode nach § 267 Abs. 5 HGB wurden im Berichtsjahr durchschnittlich 11 (Vorjahr 15) Arbeitnehmer beschiftigt.
Vorstand 2 (Vorjahr 2)
Prokuristen 0 (Vorjahr 0)
Angestellte 9 (Vorjahr 13)

4.4. Organe

a) Vorstand

Martin Schmitt, Gechingen (Vorsitzender), Diplom-Betriebswirt (BA)
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender der Q-Soft AG, Erfurt
Vorstandsvorsitzender der SM Beteiligungs AG, Sindelfingen
Vorstandsvorsitzender der RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen
Vorstandsvorsitzender der SM Capital AG, Sindelfingen
Vorstand der SM Domestic Property AG, Dresden

Reinhard Voss, Neu-Anspach, Wirtschaftsdiplom Informatik-Betriebwirt (VWA)
Aufsichtsratsvorsitzender der Q-Soft AG, Erfurt
Aufsichtsratsvorsitzender der SM Domestic Property AG, Dresden
Vorstand der RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen
Vorstand der SM Beteiligungs AG, Sindelfingen
Vorstand der SM Capital AG, Sindelfingen
Geschiéftsfithrer Apollo Hausverwaltung Dresden GmbH, Dresden
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b) alleinvertretungsberechtigte Prokuristen
im Geschéftsjahr 2008 Fehlanzeige
¢) Aufsichtsrat

Professor Dr. Peter Steinbrenner, Direktor des Campus of Finance: Institut fiir Finanzmanagement an der Hochschule fiir Wirtschaft und Umwelt Niirtingen — Geislingen, Affalterbach,
(Vorsitzender)

Aufsichtsratsvorsitzender der SM Beteiligungs AG, Sindelfingen
Aufsichtsratsvorsitzender der SM Capital AG, Sindelfingen
Aufsichtsrat der KST Beteiligungs AG
Gerrit, Keller, Sparkassenbetriebswirt, Auenwald-Lipoldsweiler (Stellvertretender Vorsitzender)
Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender der RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen
Hans Georg Scholz, Geschiftsfiihrer, Stifen (Mitglied)
4.5. Beziige der Organe
Fiir das Berichtsjahr betragen die Gesamtbeziige des Vorstands T€ 374,7. Die Beziige des Vorstands teilen sich wie folgt auf:

Betrag in Euro Schmitt Voss
Festgehalt 194.666,70 83.000,00
KFZ — geldwerter Vorteil 0,00 2.484,48
Tantieme 2007 (sofern der Betrag die gebildete Riickstellung tibersteigt) 0,00 8.400,00
Freiwillige KV 3.002,40 3.110,40
Freiwillige PV 87,12 178,20
U-Kasse AG-finanziert 9.816,80 0,00
Abfindung 0,00 0,00
Summe 207.573,02 97.173,08

Im laufenden Geschéftsjahr wurden an die Vorstinde Schmitt T€ 57,3 und Voss T€ 21,0 (inklusive T€ 8,4 {iber Tantiemeriickstellung 2007) Tantieme fiir das Geschéftsjahr 2007 ausbezahlt.

Die Beziige des Aufsichtsrats beliefen sich auf T€ 27,0. Diese teilen sich wie folgt auf: T€ 11,9 fir den Vorsitzenden, T€ 8,9 fiir den Stellvertreter und T€ 6,0 fiir das einfache Mitglied.
AuBerdem wurden Spesen in Hohe von T€ 0,2 bezahlt.
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4.6. Organkredite
Fehlanzeige.
4.7. Geschiifte mit nahestehenden Personen

Die Gesellschaft verdusserte an Herrn Schmitt am 6.03.2008 einen PKW zu einem Preis von T€ 20,4 und am 23.10.2008 einen PKW fiir T€ 70,0. An Frau Lebus wurde ein PKW am 6.03.2008
zu T€ 17,7 veraussert.

Die Gesellschaft hat an Herrn Keller (stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender) am 10. Oktober 2008 100.000 Stiicke RCM Beteiligungs AG Aktien zu einem Kurs von Euro 1,60 verkauft.
Die Gesellschaft hat an Herrn Martin Schmitt (Vorstand) am 10. Oktober 2008 150.000 Stiicke RCM Beteiligungs AG Aktien zu einem Kurs von Euro 1,60 verkautft.

Die Gesellschaft hat an Herrn Reinhard Voss (Vorstand) am 10. Oktober 2008 25.000 Stiicke RCM Beteiligungs AG Aktien zu einem Kurs von Euro 1,60 verkauft.

Die Gesellschaft verdusserte am 7.10.2008 nominal an die RCM Beteiligungs AG T€ 250 RCM Beteiligungs AG Wandelschuldverschreibung 2007/2012 zu einem Kurs von 83 %.

Die Gesellschaft verdusserte an die SM Beteiligungs AG mit Notarvertrag vom 25. November 2008 3 Objekte (Sodenstrafle 11 und 17 in Arnstadt sowie Engelsdorfer Strafie 371 in Leipzig)
zu einem Gesamtpreis von Euro 814.000,00.

Die SM Beteiligungs AG hat zur Sicherstellung eines Bankdarlehens der SM Wirtschaftsberatungs AG ein Festgeld in Hohe von T€ 418 verpfiandet.

Aufgrund der gemeinsamen Rahmenvereinbarung fiir Eigen- und Héndlergeschéfte mit Institutionellen Kunden tiber an Terminborsen gehandelten Options- und Futuregeschéften zwischen
der Landesbank Baden-Wiirttemberg und der SM Wirtschaftsberatungs AG und der RCM Beteiligungs AG hat die RCM Beteiligungs AG Festgeld in Hohe T€ 1.000 zu Gunsten der BW-Bank
fir die EUREX-Geschifte verpfindet.

4.8. Wechselseitige Beteiligungen
Die RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen, ist mit ca. 49,1 % an der SM Wirtschaftsberatungs AG, Sindelfingen, beteiligt.

4.9. Erklarung gemél} § 161 AktG zum Corporate Governance Codex

Entsprechend den Regelungen der § 285 Nr. 16 HGB versichert die Gesellschaft, dass sie sich mit den verdffentlichten Einschrankungen an diese Regelungen halten wird und bisher gehalten
hat. Die zugehorige Erklarung ist im Internet auf der Homepage der Gesellschaft verdffentlicht und als Beschluss durch den Vorstand und den Aufsichtsrat am 3. Dezember 2008 genehmigt
worden.

4.10. Ergebnisverwendungsvorschlag
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Es ist beabsichtigt, den Bilanzverlust in Hohe von Euro 2.148.167,12 auf neue Rechnung vorzutragen.

Sindelfingen, 20. Februar 2009
Der Vorstand
Martin Schmitt
Reinhard Voss

BESTATIGUNGSVERMERK

Zu dem Jahresabschluss und dem Lagebericht erteilten wir folgenden uneingeschrinkten Bestdtigungsvermerk:

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang - unter Einbeziehung der Buchfithrung und den Lagebericht der SM Wirtschaftsberatungs
Aktiengesellschaft, Sindelfingen, fiir das Geschéftsjahr vom 01.01.2008 bis 31.12.2008 gepriift. Die Buchfithrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tiber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und iiber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmifiger Abschlus-
spriffung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Be-
achtung der Grundsitze ordnungsméfiger Buchfithrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber die Geschéftstitigkeit und iiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht iiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.

Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung
des Jahresabschlusses 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 gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der
Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsitze ordnungsmifBiger Buchfithrung ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
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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 zutreffend dar.

Holzmaden, den 26. Februar 2009

BW Revision
Jakobus & Partner GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dipl.-oec. Bernd Wiigner, Wirtschaftspriifer

Eine Verwendung des oben wiedergegebenen Bestéitigungsvermerks auBerhalb dieses Priifungsberichts bedarf unserer vorherigen Zustimmung. Bei Veroffentlichungen oder Weitergabe des
Jahresabschlusses und/oder des Lageberichts in einer von der bestitigten Fassung abweichenden Form (einschlieBlich der Ubersetzung in andere Sprachen) bedarf es zuvor unserer erneuten
Stellungnahme, sofern hierbei unser Bestitigungsvermerk zitiert oder auf unsere Priifung hingewiesen wird; auf § 328 HGB wird verwiesen.

Bericht des Aufsichtsrats fiir das Geschéftsjahr 2008

Sehr geehrte Aktionérinnen,
sehr geehrte Aktionére,

der Aufsichtsrat der SM Wirtschaftsberatungs AG hat die Geschiftstétigkeit der Gesellschaft im Geschiftsjahr 2008 intensiv begleitet. Im Rahmen von fiinf Aufsichtsratssitzungen, an denen
jeweils samtliche Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands teilgenommen haben, hat sich der Aufsichtsrat umfassend iiber die geschiftliche Entwicklung der SM Wirtschaftsberatungs
AG informiert. Der Aufsichtsratsvorsitzende und auch die tibrigen Aufsichtsratsmitglieder haben dariiber hinaus weitere informelle Gespridche mit dem Vorstand teilweise personlich, teils
per Telefon gefiihrt.

Innerhalb der Aufsichtsratssitzungen hat der Vorstand den Aufsichtsrat detailliert iiber die Lage der Gesellschaft informiert. Dazu unterrichtete der Vorstand den Aufsichtsrat frithzeitig und
umfassend tiber die Ertrags- und Finanzlage der Gesellschaft und erlduterte eingehend die den Geschéftsverlauf der Gesellschaft ursiachlich pragenden Geschéftsvorfille.

Dazu gehorten vor allem die sich im Jahresverlauf frithzeitig abzeichnende Umsatzschwéche am Immobilienmarkt, der in der Folge der Sub-Prime-Krise eingetreten war. Aufsichtsrat und
Vorstand haben die Investitionsstrategie der Gesellschaft fiir das Immobilienportfolio im Jahr 2008 intensiv diskutiert und die Strategie fiir das Berichtsjahr tibereinstimmend definiert. Dazu
gehorte auch die Erweiterung der Investitionsstandorte im Wohnimmobilienportfolio auf die Heimatregion Stuttgart. Allen im Geschéftsjahr durchgefiihrten Immobilienan- und Verkéufen
hat der Aufsichtsrat einstimmig zugestimmt. Der Vorstand hat den Aufsichtsrat gleichfalls umgehend tiber die Entwicklung des vom Kéufer im 2. Halbjahr 2008 nicht abgewickelten Immo-
bilienpaketgeschéftes informiert.

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat ebenfalls detailliert {iber die Bau- bzw. Vertriebsfortschritte der Entwicklungsprojekte in Stuttgart-Mitte und Stuttgart-Bad Cannstatt in Kenntnis gesetzt.
Dazu wurden dem Aufsichtsrat detaillierte Planungen hinsichtlich der einzelnen Baugewerke wie auch der Vertriebsplanungen vorgelegt. Bei einer im Rahmen einer Aufsichtsratssitzung
durchgefiihrten Objektbegehung hat sich der gesamte Aufsichtsrat ein eigenes Bild von dem Projekt zur Umnutzung des ehemaligen Friedrich-List-Heims in Stuttgart-Bad Cannstatt in
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attraktive Eigentumswohnungen gemacht. In weiteren Einzelbegehungen hat sich der Aufsichtsratsvorsitzende wiederholt ein eigenes Bild von dem Fortgang der Arbeiten in diesem Projekt
gemacht. Dartiiber hinaus hat der Vorstand mit dem Aufsichtsrat ebenfalls eine Projektbegehung in dem weiteren Entwicklungsprojekt in der Sattlerstra3e in Stuttgart-Mitte durchgefiihrt.

Gegenstand intensiver Beratungen von Aufsichtsrat und Vorstand war im Geschéiftsjahr 2008 auch die Entwicklung des Beteiligungs- und Wertpapierportfolios der Gesellschaft. Der Vorstand
hat den Aufsichtsrat zeitnah iiber die Wertentwicklung der einzelnen Beteiligungs- und Wertpapierpositionen informiert und ist dabei insbesondere auf die Entwicklung der Beteiligung an
der RCM Beteiligungs AG eingegangen, deren weiterer strategischer Ansatz gemeinsam diskutiert und einstimmig beschlossen wurde.

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat auch unverziiglich dartiber informiert, dass die RCM Beteiligungs AG im Berichtsjahr die Kontrollschwelle an der SM Wirtschaftsberatungs AG im Sinne des
§ 29 WpUG iiberschritten hat. Der Aufsichtsrat hat dazu die gemaB § 27 WpUG abzugebende Stellungnahme des Vorstands und Aufsichtsrats sowie deren Erginzung einstimmig beschlossen.

Alle Geschifte und Maflnahmen, die nach Gesetz oder Satzung der Genehmigung durch den Aufsichtsrat bediirfen, sind mit dem Vorstand besprochen und vom Aufsichtsrat genehmigt
worden. Der Aufsichtsrat hat anhand der vorgelegten Zwischenabschliisse regelmiBig die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens tiberwacht.

Im Rahmen der Sitzung vom 3. Dezember 2008 wurde auch die Effizienz der Arbeit des Aufsichtsrats diskutiert; einvernehmlich wurde vom Aufsichtsrat festgestellt, dass die Arbeit des
Aufsichtsrates auch im Geschiftsjahr 2008 effizient gestaltet worden ist. Dazu hat auch die Tatsache beigetragen, dass im Aufsichtsrat keine Ausschiisse gebildet werden und alle Aufsichts-
ratsmitglieder auch aulerhalb der Aufsichtsratssitzungen miteinander im Kontakt stehen, um z.B. Aufsichtsratssitzungen inhaltlich vorzubereiten. Im Rahmen dieser Aufsichtsratssitzung
hat sich der Aufsichtsrat ebenfalls mit der Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex befasst. Diese wurde gemeinsam mit dem Vorstand beraten und einstimmig
verabschiedet. Die notwendige Unabhéngigkeitserklarung seitens des Abschlusspriifers gemifl dem Deutschen Corporate Governance Kodex wurde eingeholt.

Als Priifungsschwerpunkte der Jahresabschlusspriifung wurden Ansatz und Bewertung von Beteiligungen und Wertpapieren des Finanzanlagevermogens sowie von Wertpapieren des Um-
laufvermogens, Ansatz und Bewertung des Immobilienbestands im Vorratsvermdgen, Ansatz und Dotierung der Riickstellungen sowie die Priffung der Verbindlichkeiten gegeniiber den
Kreditinstituten, insbesondere deren Sicherstellung, bestimmt.

Der Jahresabschluss der SM Wirtschaftsberatungs AG wurde durch den von der ordentlichen Hauptversammlung am 15. August 2008 gew#hlten Abschlusspriifer, die BW Revision Jakobus &
Partner GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Holzmaden, gepriift und mit dem uneingeschrénkten Bestitigungsvermerk versehen. Der Aufsichtsrat hat sich wéhrend der bilanzfeststellenden
Aufsichtsratssitzung am 06. Mérz 2009 intensiv mit den Jahresabschlussunterlagen beschiftigt und diese in Anwesenheit des Abschlusspriifers umfassend erértert. Der Aufsichtsrat schliefit
sich nach eigener Priifung dem Priifungsergebnis des Abschlusspriifers an und billigt einstimmig den vom Vorstand fiir das Geschiftsjahr 2008 aufgestellten Jahresabschluss. Gemal § 172
AktG ist der Jahresabschluss der Gesellschaft damit festgestellt.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand sowie den Mitarbeitern der SM Wirtschaftsberatungs AG fiir ihren groflen Einsatz und fiir die von ihnen im Geschiftsjahr 2008 geleistete Arbeit.

Sindelfingen, 10. Mdrz 2009
Der Aufsichtsrat

Prof. Dr. Peter Steinbrenner, Aufsichtsratsvorsitzender

Bruttoanlagespiegel zum 31.12.2008
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Anschaffungs-/Herstellungskosten

01.01. Zugang Umgliederung Abgiinge 31.12.
€ € € € €
I. Immaterielle Vermdgensgegenstinde
1. Konzessionen, gewerbliche Schutz- 100.774,68 0,00 0,00 0,00 100.774,68
rechte und dhnliche Rechte und Wer-
te sowie Linzenzen an solchen Rechten
und Werten
Immaterielle Vermogensgegenstinde 100.774,68 0,00 0,00 0,00 100.774,68
II. Sachanlagen
1. Grundstiicke mit Geschéfts- und an- 1.693.526,02 0,00 0,00 35.995,46 1.657.530,56
deren Bauten
2. andere Anlagen, Betriebs- u. Ge- 366.748,06 47.073,27 0,00 240.326,66 173.494,67
schéftsaustattung
Sachanlagen 2.060.274,08 47.073,27 0,00 276.322,12 1.831.025,23
II1. Finanzanlagen
1. Anteile an Unternehmen mit denen 6.353.042,35 1.056.863,97 0,00 969.616,11 6.440.290,21
ein Beteiligungsverhéltnis besteht
2. Wertpapiere des Anlagevermdgens 202.386,02 7.909.444,81 0,00 5.969.895,06 2.141.935,77
Finanzanlagen 6.555.428,37 8.966.308,78 0,00 6.939.511,17 8.582.225,98
Anlagevermogen 8.716.477,13 9.013.382,05 0,00 7.215.833,29 10.514.025,89
Abschreibungen
01.01. Zugang Umgliederung Abgang 31.12.
€ € € € €

I. Immaterielle Vermogensgegenstinde
1. Konzessionen, gewerbliche Schutz- 100.208,09 562,57 0,00 0,00 100.770,66

rechte und dhnliche Rechte und Wer-
te sowie Linzenzen an solchen Rechten
und Werten
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Abschreibungen
01.01. Zugang Umgliederung Abgang 31.12.
€ € € € €
Immaterielle Vermogensgegenstiande 100.208,09 562,57 0,00 0,00 100.770,66
II. Sachanlagen
1. Grundstiicke mit Geschéfts- und an- 654.573,76 38.233,26 0,00 1.079,92 691.727,10
deren Bauten
2. andere Anlagen, Betriebs- u. Ge- 172.394,45 45.640,32 0,00 121.591,18 96.443,59
schéftsaustattung
Sachanlagen 826.968,21 83.873,58 0,00 122.671,10 788.170,69
III. Finanzanlagen
1. Anteile an Unternehmen mit denen 5.619,94 2.324.323,70 0,00 80.674,77 2.249.268,87
ein Beteiligungsverhéltnis besteht
2. Wertpapiere des Anlagevermogens 161,67 516.715,82 0,00 0,00 516.877,49
Finanzanlagen 5.781,61 2.841.039,52 0,00 80.674,77 2.766.146,36
Anlagevermdgen 932.957,91 2.925.475,67 0,00 203.345,87 3.655.087,71
Buchwert
31.12.2008 Vorjahr
€ €
I. Immaterielle Vermogensgegenstinde
1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Linzenzen an solchen Rechten 4,02 566,59
und Werten
Immaterielle Vermogensgegenstinde 4,02 566,59
II. Sachanlagen
1. Grundstiicke mit Geschifts- und anderen Bauten 965.803,46 1.038.952,26
2. andere Anlagen, Betriebs- u. Geschéftsaustattung 77.051,08 194.353,61
Sachanlagen 1.042.854,54 1.233.305,87
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Buchwert

31.12.2008 Vorjahr
€ €

II1. Finanzanlagen
1. Anteile an Unternehmen mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht 4.191.021,34 6.347.422,41
2. Wertpapiere des Anlagevermogens 1.625.058,28 202.224,35
Finanzanlagen 5.816.079,62 6.549.646,76
Anlagevermogen 6.858.938,18 7.783.519,22
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