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KurzpOrträt

Kennzahlen

Seinen ursprung hat der Konzern Deutsche real estate aG in der 1871 gegründeten Geestemünder Bank aktienge-
sellschaft. Die Deutsche real estate aG ist eine immobilienanlagegesellschaft, die direkt und indirekt ausschließlich 
in deutsche Gewerbeimmobilien investiert. ihre Geschäftstätigkeit umfasst das gesamte Bestandsmanagement an 
der immobilie. Der immobilienbestand der Deutsche real estate aG und ihrer tochtergesellschaften umfasst ende 
2008 33 immobilien sowie 3 finanzbeteiligungen.

  2008  2007 2006
     
erträge aus investment properties t€ 27.188 25.200 30.250

ergebnis vor zinsen, ertragsteuern und fair Value- 
anpassungen auf investment properties (eBitDa) t€ 14.822 6.623 15.574

ergebnis vor zinsen und ertragsteuern (eBit) t€ -9.030 30.611 17.601

ergebnis vor ertragsteuern (eBt) t€ -26.169 16.970 6.490

Konzernjahresergebnis (eat) t€ -25.900 8.893 4.407

 
Bilanzsumme * t€ 387.935 433.005 334.970

investment properties * t€ 311.821 338.610 257.200

eigenkapital * t€ 12.755 52.919 38.232

eigenkapitalquote % 3,29 12,22 11,41

finanzschulden *  t€ 328.834 339.305 268.841

finanzschuldenquote * % 84,77 78,36 80,26

eigene Bestandsobjekte * m2 (anzahl) 385.339  (33) 393.394  (33)
Beteiligungen* m2 (anzahl)  6.681  (3) 12.613  (4)
fremdobjekte in der Verwaltung * m2 (anzahl) 623.257  (92) 0  (0)
Verwaltete Objekte * m2 (anzahl) 1.008.596  (125) 393.394  (33)

* alle Werte jeweils per 31.12.
m2 - angaben entsprechen der vermietbaren fläche



An unsere Aktionäre

unsere immobilien

konzern

Weitere AngAben

2  VorWort An die Aktionäre
4 bericht des AufsichtsrAts
8 zur Aktie
9 corporAte goVernAnce

10  AusgeWählte objekte
12 objektübersicht

15 konzernlAgebericht
34 konzernjAhresAbschluss
76 Aufstellung des Anteilsbesitzes
82 bestätigungsVermerk

84 Auf einen blick
 stAndortübersicht



an unsere aktionäre             unsere immobilien              konzern                weitere angaben
2

Liebe Aktionärinnen, liebe Aktionäre,

die weltwirtschaft, aber auch die deutsche wirtschaft haben im zuge der sich in den industrieländern zu einer heftigen 
rezession auswachsenden Finanzkrise ein turbulentes Jahr 2008 erlebt. Die auswirkungen sind auch in dem vorliegen-
den geschäftsbericht über das vergangene Jahr ersichtlich, auch ihr unternehmen, die Deutsche real estate ag, konnte 
sich den auswirkungen nicht entziehen. Das ist angesichts des insgesamt gegenüber dem Vorjahr verbesserten opera-
tiven geschäftes besonders schmerzhaft. 

konkret führte die konjunkturelle entwicklung vor allem an zwei stellen zu erheblichen konsequenzen: zum einen mün-
dete die konjunkturelle situation und damit generell steigende mietausfallrisiken methodisch bedingt in einem bei der 
bewertung der immobilienmarktwerte zu berücksichtigenden erhöhten risiko bezüglich der zukünftigen mieterlöse 
und aktuell erzielbaren kaufpreise. im ergebnis mussten aus diesem grund trotz zuletzt gesunkener zinsen und trotz 
des zu erwartenden verbesserten Cashflows der bestandsimmobilien die Fair Values der investment Properties (immo-
bilienmarktwerte) kumuliert um € 23,9 mio. abgewertet werden. Die operativen Verbesserungen im geschäftsjahr  
wurden damit komplett überlagert, das konzernjahresergebnis verhagelt. letztendlich ergab sich ein konzernjahres-
fehlbetrag von € 25,9 mio., nachdem noch im Vorjahr ein konzernüberschuss von € 8,9 mio. erzielt worden war. 

eine bedeutsame entwicklung ergab sich zudem bei den im Vorjahr noch mit € 3,7 mio. positiv bilanzierten derivativen 
Finanzinstrumenten. Hierbei handelt es sich um die abgeschlossenen zinssicherungsgeschäfte für Darlehen mit Cap 
rates zwischen 3,0 % und 4,7 %, jeweils zuzüglich einer entsprechenden marge, die zur sicherung einer für die Darle-
henslaufzeit kalkulierbaren zinsbelastung eingegangen wurden. Die bewertung der zinssicherungsgeschäfte erfolgt 
auf basis erwarteter diskontierter zinserstattungen/zinszahlungen. Die hierbei verwendeten zinsstrukturkurven sind 
aufgrund der Finanzkrise deutlich gesunken, sodass die mark-to-market bewertung der sicherungsinstrumente zum 
bilanzstichtag negative Fair Values in Höhe von € 11,7 mio. ergab. Der negative bewertungseffekt spiegelt sich in der 
zeitbewertungsrücklage in Höhe von € 15,1 mio. wider und beeinflusst ergebnisneutral das konzerneigenkapital ent-
sprechend.

Durchaus positiv entwickelte sich im geschäftsjahr 2008 dagegen das operative geschäft der Deutsche real estate ag. 
Der operative Verlust nach zinsen konnte von € 7,0 mio. im Vorjahr um € 4,7 mio. auf € 2,3 mio. reduziert werden. Das 
betriebsergebnis  ebitDa (ergebnis vor zinsen, ertragsteuern und Fair Value-anpassungen) konnte trotz der Finanzkrise 
gar von € 6,6 mio. um € 8,2 mio. auf € 14,8 mio. erhöht werden. waren die Vorjahre auch durch einige größere transakti-
onen bestimmt, so standen im berichtsjahr vor allem die nachhaltige Verbesserung der kostensituation und die opti-
mierung der erlöse aus den bestandsimmobilien im Vordergrund. 

wir sind im berichtsjahr durch die realisierte engere betreuung unseres immobilienbestandes, aufgrund einstellung zu-
sätzlicher mitarbeiter in der objektbetreuung, dem sogenannten Property management, und durch ganz erhebliche 
kosteneinsparungen in zwei richtungen aktiv geworden. zum einen wird die kostenseite aufgrund eingesparter Hono-
rare für externe Dienstleister deutlich entlastet und zugleich die Voraussetzung geschaffen, mit unserem nunmehr ge-
währleisteten eigenen, professionellen und umfassenden immobilienmanagement auch Dienstleistungen im Property 
management für andere zu erbringen. im saldo aus den zusätzlichen Personalkosten für diese  personellen ressourcen 
einerseits und den erlösen sowie den kosteneinsparungen andererseits, erwartet die Deutsche real estate ag jährliche 
positive ergebniseffekte von t€ 600 bis t€ 700. Für die Jahre 2009 und 2010 ist ein weiterer ausbau des Dienstleistungs-
geschäftes unter der Prämisse signifikanter ergebnisbeiträge angedacht. insgesamt konnten die Verwaltungskosten um 
beeindruckende € 3,5 mio. von € 8,1 mio. auf € 4,6 mio. gesenkt werden. neben den um € 1,1 mio. verminderten Perso-
nalkosten, erzielt durch reduzierte Vorstandsvergütungen und durch die im Jahresdurchschnitt insgesamt verminderte 
zahl von mitarbeitern, und halbierten raumkosten wurden auch Prüfungs-, rechts- und beratungskosten sowie durch 
den Verzicht auf die teilnahme an der eXPo real auch kosten für die Öffentlichkeitsarbeit eingespart. 

Vorwort an Die aktionäre
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zum zweiten konnten wir durch die Übernahme bisher ausgelagerter Dienstleistungen bei der entwicklung unserer 
immobilien erhebliche Fortschritte erzielen. es zeigt sich, dass die engere betreuung, das damit wachsende immobilien- 
und markt-know-how und die bessere Vernetzung von entwicklung, Durchführung der maßnahmen und Vermietungs-
aktivitäten zu positiven auswirkungen auf das geschäft führt. ganz konkret hat sich dies beispielsweise bei der Vermie-
tungsquote ausgewirkt: bezogen auf die objekte, die sich sowohl am Vorjahresende wie am 31. Dezember 2008 im be-
stand befanden, stieg die Vermietung von 84,6 % auf 87,0 %. beispielhaft für die erzielten erfolge steht das in berlin be-
findliche objekt Carrée seestraße. aufgrund enger kontakte zu bestands- und potenziellen neumietern konnte die Ver-
mietungsquote von 50,5 % am Jahresende 2007 auf derzeit 69,8 % deutlich verbessert werden. wir sind zuversichtlich, 
beim gesamten bestand noch weitere signifikante Verbesserungen erreichen zu können. ein weiterer positiver neben-
effekt aus der Übernahme des Property managements spiegelt sich in der Planungssicherheit wider. so konnte neben 
dem 2-Jahres-budget erstmals wieder ein 3-Jahres-investitionsplan erstellt werden.

auch für die zukunft sind wir trotz sich eintrübender marktbedingungen aufgrund der erreichten effizienzsteigerungen, 
durch das verbesserte know-how sowie mit der gewährleisteten größeren nähe zu den bestandsimmobilien gut aufge-
stellt und bezüglich der weiteren entwicklung durchaus optimistisch. 

Dennoch ist das vor allem durch die entwicklung der immobilienmarktwerte und der Fair Values der Finanzderivate be-
lastete Jahresergebnis 2008, wir sind uns dessen voll bewusst, für sie als eigentümer der Deutsche real estate ag eine 
schmerzhafte belastung. gerade deshalb möchten wir uns bei ihnen für die erwiesene Verbundenheit und treue  
bedanken. 

zu danken ist aber auch ausdrücklich unseren mitarbeiterinnen und mitarbeitern, die gerade im vergangenen Jahr er-
neut engagiert an einer besseren entwicklung der Deutsche real estate ag gearbeitet haben. nicht zuletzt mit der von 
vielen beschäftigten an den tag gelegten Flexibilität beim umzug der Verwaltung von Hamburg nach berlin haben sie 
ihre Verbundenheit eindrucksvoll unter beweis gestellt. 

wir werden weiter alles dafür tun, dieses Vertrauen der aktionäre und der mitarbeiter zu rechtfertigen!

berlin, im april 2009

Der Vorstand

torsten Hoffmann                    rami zoltak
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Sehr geehrte Damen und Herren,

das geschäftsjahr 2008 der Deutsche real estate ag hat sich in einem von zunehmenden rezessionsängsten geprägten 
umfeld im wesentlichen planmäßig entwickelt. Die vom Vorstand vorangetriebene Verbesserung der kostenstruktur hat 
der aufsichtsrat intensiv begleitet. Der in die wege geleitete umzug der Verwaltung von Hamburg nach berlin trägt  
diesem Prozess rechnung. 

Der aufsichtsrat hat sich auch im geschäftsjahr 2008 intensiv und ausführlich mit der lage und den aussichten der  
Deutsche real estate ag und ihren tochtergesellschaften beschäftigt und die ihm nach gesetz und satzung obliegen-
den aufgaben mit großer sorgfalt wahrgenommen. Der Vorstand wurde bezüglich der leitung des konzerns intensiv 
beraten und seine geschäftsführung überwacht. entscheidungen grundlegender bedeutung wurden frühzeitig mit 
dem aufsichtsrat besprochen und abgestimmt. Darüber hinaus wurde der aufsichtsrat kontinuierlich in schriftlicher und 
mündlicher Form aktuell und ausführlich über die unternehmensplanung, die strategische entwicklung sowie über die 
geschäftslage informiert. zudem wurden etwaige Planungsabweichungen, strategische entscheidungen sowie die  
Finanzierung des unternehmens detailliert erörtert. Die geschäftsentwicklung und weitere relevante themen wurden 
dabei nicht nur auf basis von berichten im gesamtaufsichtsrat diskutiert, sondern insbesondere zwischen dem jeweiligen 
aufsichtsratsvorsitzenden und dem Vorstand auch außerhalb der sitzungen regelmäßig besprochen. im berichtsjahr 
wurden insgesamt eine außerordentliche und vier ordentliche sitzungen  abgehalten. beschlüsse wurden sowohl in den 
sitzungen als auch schriftlich gefasst. 
 
im geschäftsjahr 2008 ergaben sich mehrere personelle Veränderungen in der zusammensetzung des Vorstandes, des 
aufsichtsrates und des Personalausschusses, die zum besseren Verständnis im Folgenden zusammengefasst dargestellt 
werden.

besetzung Des VorstanDes, Des auFsiCHtsrates unD Des PersonalaussCHusses

Der Vorstand bestand zum Jahresbeginn nach dem ausscheiden von Herrn klaus krägel zum 31. Dezember 2007 nur 
noch aus Herrn rami zoltak. Da ein neuer Finanzvorstand erst zu einem späteren zeitpunkt zur Verfügung stand, hat der 
aufsichtsrat in seiner sitzung am 13. märz 2008 Herrn Christian bock gemäß § 105 (2) satz 1 aktg als stellvertretendes 
Vorstandsmitglied für den zeitraum bis zum 30. april 2008 in den Vorstand entsandt. wegen der anhängigen anfech-
tungs- und nichtigkeitsklagen gegen den beschluss der Hauptversammlung vom 28. august 2007 über die bestellung 
von Herrn Christian bock zum aufsichtsratsmitglied wurde dieser durch schriftlichen beschluss vom 13. märz 2008 hilfs-
weise zusätzlich nach § 84 (1) satz 1 aktg bis zum 30. april 2008 zum Vorstand bestellt. nach seinem planmäßigen aus-
scheiden bestellte der aufsichtsrat mit schriftlichem beschluss vom 27. mai 2008 Herrn torsten Hoffmann mit wirkung 
zum 28. mai 2008 zum weiteren Vorstand. Herr rami zoltak wurde mit wirkung zum 25. september 2008 durch schriftlichen 
beschluss vom gleichen tage erneut zum Vorstand bestellt.

Der aufsichtsrat bestand zu beginn des berichtsjahres aus Frau malka Padness sowie den Herren Christian bock (Vorsit-
zender), Dr. Johannes beermann (stellvertretender Vorsitzender), karl ehlerding, John sinclair lamb und abraham limor. 
am 13. märz 2008 wurde nach der entsendung von Herrn Christian bock in den Vorstand Herr Dr. Johannes beermann 
zum neuen aufsichtsratsvorsitzenden, Herr karl ehlerding zum neuen stellvertretenden Vorsitzenden des aufsichtsrates 
gewählt. 

mit wirkung zum 9. Juni 2008 legte Herr Christian bock sein aufsichtsratsmandat nieder. am 18. Juni 2008 teilte Herr  
Dr. Johannes beermann mit, dass er an diesem tage vom sächsischen ministerpräsidenten zum staatsminister für bundes- 
und europaangelegenheiten und Chef der staatskanzlei des Freistaates sachsen berufen wurde. Da es ihm gemäß § 4 (1) 
sächsming untersagt ist, dem aufsichtsrat „einer privaten erwerbsgesellschaft“ anzugehören, legte er sein mandat mit 
sofortiger wirkung nieder.

beriCHt Des auFsiCHtsrates
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in seiner sitzung am 19. Juni 2008 wählte der zu diesem zeitpunkt aus nur vier mitgliedern bestehende aufsichtsrat Herrn 
karl ehlerding zum Vorsitzenden und Herrn John sinclair lamb zum neuen stellvertretenden Vorsitzenden. mit wirkung 
zum 3. Juli 2008 bestellte das amtsgericht bremerhaven auf antrag des Vorstands die Herren Dr. markus beermann und 
gerd münchow zu neuen mitgliedern des aufsichtsrates, der damit wieder vollständig besetzt war. Vorstand und  
aufsichtsrat beabsichtigen, diese vom zuständigen gericht bestellten mitglieder der ordentlichen Hauptversammlung 
2009 zur wahl in den aufsichtsrat vorzuschlagen.

in einer außerordentlichen sitzung am 8. Juli 2008 wählte der aufsichtsrat Herrn gerd münchow zu seinem neuen Vorsit-
zenden und Herrn Dr. markus beermann zu seinem neuen stellvertretenden Vorsitzenden. 

Die amtszeit von Herrn karl ehlerding als aufsichtsratsmitglied endete mit ablauf der ordentlichen Hauptversammlung 
2008. Die Hauptversammlung wählte Herrn karl ehlerding am 9. Juli 2008 erneut zum aufsichtsratsmitglied.

neben dem Personalausschuss bestanden keine weiteren ausschüsse. Der Personalausschuss setzte sich zum Jahres-
beginn 2008 aus den Herren Dr. Johannes beermann, Christian bock und John sinclair lamb zusammen. seit dem 8. Juli 
2008 besteht er aus den Herren gerd münchow (Vorsitzender), Dr. markus beermann und John sinclair lamb.

tätigkeitssCHwerPunkte

in der aufsichtsratssitzung am 13. märz 2008, bei der die mitglieder bis auf ein zeitweise allerdings telefonisch teilneh-
mendes mitglied zugegen waren, beriet der aufsichtsrat insbesondere den Jahresabschluss 2007. Hierzu gab der ab-
schlussprüfer einen ausführlichen bericht. schwerpunkte dieser ausführungen wie auch der nachfolgenden Diskussion 
waren insbesondere die Finanzierung des immobilienbestandes, die bewertung der immobilien, die auswirkungen der 
konsolidierungsmaßnahmen, die entwicklung des operativen Cashflows sowie das risikomanagementsystem. Ferner 
wurden die bilanzen und die gewinn- und Verlustrechnungen der gesellschaft und des konzerns ausführlich erörtert. Die 
tagesordnung der ordentlichen Hauptversammlung und die beschlussvorschläge des aufsichtsrates wurden beraten 
und beschlossen. im rahmen des tagesordnungspunktes Vorstandsangelegenheiten wurde der stand der Verhandlun-
gen mit dem kandidaten für die Position des Finanzvorstandes dargelegt. im anschluss beschäftigte sich der aufsichtsrat 
mit dem operativen geschäft der gesellschaft. Hierzu wurde ein ausführlicher bericht zum vierten Quartal 2007 und zum 
Verlauf des ersten Quartals 2008 gegeben und erörtert. weiter beschäftigte sich der aufsichtsrat unter anderem mit der 
entwicklung der bestandsimmobilien, der revision und dem risikomanagement. 

mit schriftlichem beschluss vom 11. april 2008 stimmte der aufsichtsrat den ergebnissen des abschlussprüfers über die 
Prüfung des Jahres- und konzernabschlusses 2007 zu. er stellte den Jahresabschluss mit dem lagebericht der Deutsche 
real estate ag für das geschäftsjahr 2007 fest und billigte den konzernabschluss mit dem konzernlagebericht für das 
geschäftsjahr 2007. Der aufsichtsrat beschloss am 30. april 2008 schriftlich den bericht des aufsichtsrates 2007. 

zur sitzung am 19. Juni 2008 bestand der aufsichtsrat aufgrund des zwischenzeitlichen ausscheidens der Herren  
Dr. Johannes beermann und Christian bock nur noch aus vier mitgliedern, die vollständig anwesend waren. Der aufsichts-
rat befasste sich vor allem mit der aktuellen geschäftlichen entwicklung der gesellschaft. so wurden insbesondere ein 
detaillierter Finanzbericht, die Vermietungssituation und eine Plan-/ist-analyse vorgestellt und diskutiert. Ferner wurden 
der geschäftsverteilungsplan des Vorstands sowie das risikomanagement besprochen.
 
zur außerordentlichen sitzung am 8. Juli 2008 bestand der aufsichtsrat  wieder aus sechs mitgliedern. Diese waren bis auf 
ein verkehrsbedingt verhindertes mitglied anwesend. Der aufsichtsrat behandelte Vorstands- und aufsichtsratsangele-
genheiten. Der Personalausschuss wurde neu besetzt. 
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schwerpunkt der aufsichtsratssitzung am 30. oktober 2008, an der alle mitglieder teilnahmen, war insbesondere  
die entwicklung des operativen geschäftes. Die berichte zum zweiten und dritten Quartal 2008 wurden im Detail  
erörtert, insbesondere die aufgenommene Dienstleistungstätigkeit für die summit gruppe, die geplante beendigung 
eines Dienstleistungsvertrages für die eigenen bestandsimmobilien und die damit einhergehende Übernahme des  
Property managements durch eigene mitarbeiter. weiter standen die Finanzierungsstrategie, die entwicklung der  
kosten im zusammenhang mit der vom Vorstand geplanten weiteren reduzierung der Verwaltungskosten sowie die 
entwicklung der bestands immobilien im Vordergrund. Die umsetzung der regelungen und empfehlungen des Corporate 
governance kodex wurde eingehend erörtert. gegenstand der beratung war auch eine rückschau auf die Haupt-
versammlung 2008 und der aus kostengründen und aus strategischen erwägungen geplante umzug der Verwaltung 
von Hamburg nach berlin.

in der aufsichtsratssitzung am 18. Dezember 2008, an der alle mitglieder teilnahmen, wurde vor allem die aktuelle ge-
schäftliche entwicklung erörtert. schwerpunkte der entsprechenden Vorstandsberichte wie auch der anschließenden 
Diskussion waren insbesondere die vertrieblichen aktivitäten, eine ausführliche Cashflow-analyse und eine detaillierte 
betrachtung der entwicklung der gewinn- und Verlustrechnungen des konzerns und der einzelgesellschaften, die  
entwicklung der immobilienmarktwerte der bestandsimmobilien und die weitere Finanzierungsstrategie. Die budget-
planungen wurden vorgelegt und vom aufsichtsrat genehmigt. Der aufsichtsrat beauftragte den abschlussprüfer für das 
geschäftsjahr 2008, nachdem das amtsgericht bremerhaven diesen mit beschluss vom 10. Dezember 2008 auf antrag des 
Vorstandes bestellt hatte.  Das Vergütungssystem für den Vorstand wurde verabschiedet. Die ergebnisse der revision und 
ein bericht bezüglich des risikomanagements wurden diskutiert. 

Der Personalausschuss hat im berichtsjahr einmal am 17. Dezember 2008 getagt und einen beschluss im umlaufverfahren 
gefasst. er befasste sich mit dem Vergütungssystem des Vorstandes und gab dem aufsichtsrat eine entsprechende  
beschlussempfehlung. Die angestrebte Verlängerung des Dienstvertrages mit Herrn torsten Hoffmann wurde besprochen 
und ein entsprechendes angebot an diesen beschlossen. 

DeutsCHer CorPorate goVernanCe koDeX  

Die Deutsche real estate ag entspricht den empfehlungen der regierungskommission Deutscher Corporate  
governance kodex in der Fassung vom 6. Juni 2008 bis auf wenige ausnahmen. Der aufsichtsrat hat die letzte entspre-
chenserklärung, in der die ausnahmen von diesem kodex aufgeführt sind, am 4. Dezember 2008 schriftlich beschlossen 
und in der sitzung am 31. märz 2009 nochmals bestätigt. Die erklärungen sind den aktionären auf der website der  
gesellschaft unter www.drestate.de dauerhaft zugänglich gemacht worden. 

JaHresabsCHlussPrÜFung

Der nach den regeln des Hgb aufgestellte Jahresabschluss 2008, der nach den international Financial reporting stan-
dards (iFrs) aufgestellte konzernabschluss 2008 sowie der lage- und der konzernlagebericht 2008 der Deutsche real 
estate ag wurden durch die von der Hauptversammlung am 9. Juli 2008 gewählte und durch beschluss des amtsgerichts 
bremerhaven vom 10. Dezember 2008 bestellte wirtschaftsprüfungsgesellschaft ebner, stolz, mönning gmbH (nunmehr 
ebner stolz mönning bachem gmbH & Co. kg), wirtschaftsprüfungsgesellschaft steuerberatungsgesellschaft, Hamburg, 
unter einbeziehung der buchführung geprüft. Der abschlussprüfer hat jeweils den uneingeschränkten bestätigungsver-
merk erteilt. 
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in der sitzung des aufsichtsrates am 31. märz / 1. april 2009, an der die abschlussprüfer der gesellschaft teilnahmen, wur-
den die wesentlichen einzelheiten des Jahresabschlusses, des konzernabschlusses sowie des lage- und konzernlagebe-
richtes umfangreich und erschöpfend erörtert. Die anwesenden wirtschaftsprüfer berichteten über die ergebnisse ihrer 
Prüfung und beantworteten Fragen ausführlich. Der aufsichtsrat stimmte nach eigener Prüfung den ergebnissen des ab-
schlussprüfers zu und erhob keine einwände. er stellte den Jahresabschluss mit dem lagebericht der Deutsche real estate ag 
für das geschäftsjahr 2008 fest und billigte den konzernabschluss mit dem konzernlagebericht für das geschäftsjahr 
2008.

auch im geschäftsjahr 2008 unterlag die Deutsche real estate ag keinem beherrschungsvertrag. Dem vom Vorstand auf-
gestellten und vom abschlussprüfer geprüften bericht über die beziehungen zu verbundenen unternehmen gemäß  
§ 312 aktg wurde vom abschlussprüfer der folgende uneingeschränkte bestätigungsvermerk erteilt:

„nach unserer pflichtgemäßen Prüfung und beurteilung bestätigen wir, dass die tatsächlichen angaben des berichts richtig 
sind, bei den im bericht aufgeführten rechtsgeschäften die leistung der gesellschaft nicht unangemessen hoch sind und 
bei den im bericht aufgeführten maßnahmen keine umstände für eine wesentlich andere beurteilung als die durch den 
Vorstand sprechen.“

Der aufsichtsrat hat den bericht des abschlussprüfers zustimmend zur kenntnis genommen. Der aufsichtsrat erklärt, dass 
nach dem abschließenden ergebnis seiner Prüfung keine einwendungen gegen die erklärung des Vorstands zum bericht 
gemäß § 312 aktg zu erheben sind. 

Das schwieriger werdende umfeld und insbesondere die aus dem umzug der Verwaltung von Hamburg nach berlin  
erwachsenden besonderen belastungen haben Vorstand und mitarbeitern im berichtsjahr großes engagement abver-
langt. Das erreichte wäre ohne den einsatz des Vorstandes und aller mitarbeiter des konzerns nicht möglich gewesen, 
allerdings auch nicht ohne die treue der teilweise langjährigen aktionäre der gesellschaft. Der aufsichtsrat sagt dafür 
seinen besonderen Dank.

berlin, 31. märz / 1. april 2009

Der aufsichtsrat

gerd münchow
Vorsitzender
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zur aktie

aktienkurs unD bÖrsenHanDel

Die aktie der Deutsche real estate ag wurde im berichtsjahr nur in geringem umfang gehandelt. an den beiden für 
die Deutsche real estate-aktie wichtigsten Handelsplätzen Frankfurt und Xetra wurden insgesamt lediglich 34.055 
aktien umgesetzt. Hiervon entfielen 22.131 auf die börse Frankfurt und 11.924 auf das elektronische Handelssystem 
Xetra. nach einem Jahresanfangskurs (alle kursangaben: börsenplatz Frankfurt) von € 3,80 erreichte die Deutsche 
real estate-aktie am 11. Januar 2008 ihren Jahreshöchststand von € 4,43, verlor danach aber unter schwankungen 
deutlich an wert. Verlief ihr kurs bis anfang november zumindest stetig über der marke von € 3,00, kam es im zuge 
der fortschreitenden internationalen Finanzkrise zu einem weiteren kursrückgang bis auf den zugleich den Jah-
restiefststand markierenden Jahresendkurs von € 2,59, was einem wertverlust von 31,8 % gegenüber dem Jahres-
beginn 2008 bedeutet. Diese tendenz setzte sich auch in den ersten monaten des Jahres 2009 fort, der aktienkurs 
betrug am 30. märz 2009 € 1,70.

inVestor relations

auch im berichtsjahr wurde der kapitalmarkt regelmäßig über die entwicklung der gesellschaft informiert. Hierzu hat 
das unternehmen neben dem geschäftsbericht, dem Halbjahresbericht sowie den konzernzwischenmitteilungen im 
ersten und im zweiten Halbjahr 2008 auch mehrere Presse- und ad hoc-meldungen herausgegeben. zudem steht die 
Deutsche real estate ag allen interessierten aktionären selbstverständlich jederzeit für Fragen zur Verfügung.

aktionärsstruktur
(stand: 30.03.2009)

summit gruppe 80,84 %

streubesitz 7,66 %

klaus-Peter schneidewind 5,75 %
Clemens J. Vedder 5,75 %

     2004  2005  2006  2007  2008

aktienvolumen zum 31.12 stück 20.582.200 20.582.200 20.582.200 20.582.200 20.582.200

Handelsvolumen *1  *2 stück n.b. n.b. 485.820 411.798 34.055

Jahreshöchstkurs €  3,45 3,14 4,25 4,19 4,43

Jahrestiefstkurs €  1,50 1,19 2,20 2,90 2,59

Jahresendkurs €  1,50 2,40 4,19 3,80 2,59

marktkapitalisierung 
zum 31.12. €  30.873.300 49.397.280 86.239.418 78.212.360 53.307.898 

Net Asset Value je Aktie *1 € 1,52 1,30 1,45 1,25 0,66

Ergebnis je Aktie € – 0,49 1,37 0,22 0,48  -1,26

Kennzahlen der Aktie

*1  Diese kennzahlen werden erstmals ausgewiesen
*2  börsenplätze Xetra und Frankfurt am main. Die Handelsvolumina der früheren Jahre sind nicht bekannt.
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Der aufsichtsrat und der Vorstand der Deutsche real  
estate ag erklären gemäß § 161 aktg:

Den empfehlungen der „regierungskommission Deut-
scher Corporate governance kodex“ in der Fassung vom 
14. Juni 2007 wurde seit abgabe der letzten entspre-
chenserklärung mit folgenden ausnahmen entsprochen. 
Den empfehlungen der „regierungskommission Deut-
scher Corporate governance kodex“ in der Fassung vom 
6. Juni 2008 wurde und wird mit folgenden ausnahmen 
entsprochen:

  abweichend von ziffer 4.2.1 des kodex hat der Vor-
stand der Deutsche real estate ag, der aus zwei Perso-
nen besteht, keinen Vorsitzenden oder sprecher.

  in bezug auf ziffer 4.2.3 des kodex beachtet die ge-
sellschaft die empfehlungen  für einen abfindungs-
Cap nicht in allen Fällen.

  abweichend von ziffer 4.2.3 wird ferner auf die infor-
mation der Hauptversammlung über die grundzü-
ge des Vergütungssystems durch den aufsichtsrats-
vorsitzenden verzichtet.

  abweichend von ziffer 4.2.4 des kodex erfolgt die 
angabe der Vergütung der Vorstandsmitglieder im 
anhang des konzernabschlusses nicht aufgeteilt 
und individualisiert, da die Hauptversammlung vom 
30. august 2006 beschlossen hat, auf die individuali-
sierte offenlegung zu verzichten.

  abweichend von ziffer 4.2.5 erfolgt keine offenle-
gung des Vergütungssystems für die Vorstandsmit-
glieder in einem Vergütungsbericht.

  abweichend von ziffer 5.3.1 des kodex ist für die im-
mobilienspezifischen themen kein ausschuss gebil-
det worden. Die aufgaben des immobilienausschus-
ses werden von der gesamtheit der mitglieder des 
aufsichtsrates wahrgenommen.

  abweichend von ziffer 5.3.2 des kodex hat der auf-
sichtsrat zurzeit keinen Prüfungsausschuss (audit 
Committee) gebildet. Die aufgaben des Prüfungs-
ausschusses werden von der gesamtheit der mit-
glieder des aufsichtsrates wahrgenommen.

  abweichend von ziffer 5.3.3 hat der aufsichtsrat zur-
zeit keinen nominierungsausschuss gebildet. Die 
aufgaben des nominierungsausschusses werden 
von der gesamtheit der mitglieder des aufsichts-
rates wahrgenommen.

  abweichend von ziffer 5.4.2 des kodex dürfen auf-
sichtsratsmitglieder organfunktionen oder bera-
tungsaufgaben auch bei wesentlichen wettbewer-
bern des unternehmens ausüben. Der Vorstand und 
der aufsichtsrat sind der auffassung, dass die erfah-
rungen aus der Praxis solcher tätigkeiten gewinn-
bringend für die Deutsche real estate ag genutzt 
werden können.

  ziffer 5.4.3 satz 2 und 3 wird nicht entsprochen.

  abweichend von ziffer 5.4.6 des kodex werden mit-
gliedschaften in ausschüssen bei der Vergütung von 
aufsichtsratsmitgliedern nicht berücksichtigt.

  abweichend von ziffer 5.4.6 des kodex wird ferner 
die Vergütung der aufsichtsratsmitglieder nicht im 
Corporate governance bericht individualisiert, auf-
gegliedert nach bestandteilen ausgewiesen. Die 
Vergütung wird im anhang des einzelabschlusses 
individualisiert angegeben. sie ergibt sich abschlie-
ßend aus der satzung.

  ziffer 6.6 des kodex wird nicht entsprochen. Der  
Corporate governance bericht enthält die angaben 
gemäß den regelungen nach § 15a wpHg.

  abweichend von ziffer 7.1.2 satz 2 des kodex werden 
Halbjahres- und etwaige Quartalsfinanzberichte vor 
ihrer Veröffentlichung nicht mit dem aufsichtsrat er-
örtert.

  abweichend von ziffer 7.1.2 satz 4 des kodex  
erfolgt die öffentliche zugänglichkeit des konzern-
abschlusses und der zwischenberichte gemäß den 
gesetzlichen bestimmungen über die offenlegung.

Hamburg, den 4. Dezember 2008

gerd münchow
(aufsichtsratsvorsitzender)

torsten Hoffmann rami zoltak
(Vorstand) (Vorstand)

entsPreCHenserklärung
zum DeutsCHen CorPorate goVernanCe koDeX
gemäss § 161 aktiengesetz



unsere immobilien

limburgerhof,
burgunderplatz

berlin,
Carrée seestraße

Hamburg,
Pinkertweg

berlin,
rödernallee

Frankenthal,
beindersheimer straße



Frankfurt/main,
schillerpassage

Heidelberg,
mannheimer straße

Düsseldorf,
bonner straße

ludwigshafen,
Carl-bosch-straße

Hamburg,
osterfeldstraße



12
an unsere aktionäre             unsere immobilien              konzern                weitere angaben

obJektÜbersiCHt
zum 31. dezember 2008

Ort Straße Nutzungsart Anteil Region Grund- Vermiet- Vermietungs- Mieterträge 
      stücks- bare stand  p.a. 
      fläche Fläche 31.12.2008 (100 %) 
      (100 %) (100 %)   
    %  m² m² % T€
 
 
Core Assets     
berlin Friedrichstr. 231 büro 100,00 % ost 2.389 5.943 96,9 
berlin Hauptstr. 13 büro 100,00 % ost 27.088 21.235 74,5 
berlin oudenarder str.16 (Carrée seestr.) büro 100,00 % ost 28.151 60.052 69,8 
berlin rödernallee 89/90 (k-witt ii) einzelhandel 100,00 % ost 2.362 2.159 67,0 
berlin wilhelmsruher Damm 229 (k-witt) einzelhandel 100,00 % ost 26.448 11.377 100,0 
böblingen otto-lilienthal-str. 38 büro 100,00 % süd 10.630 5.041 76,7 
Dietzenbach waldstr. 29 logistik 100,00 % mitte 47.130 51.305 100,0 
Dietzenbach waldstr. 66-76a büro 100,00 % mitte 28.998 16.313 69,0 
Düsseldorf bonner str. 155 büro 100,00 % west 9.457 6.707 100,0 
Düsseldorf wahlerstr. 37-38 logistik 100,00 % west 40.162 23.213 99,9 
Frankenthal beindersheimerstr. 79 logistik 100,00 % west 18.398 8.163 100,0 
Frankfurt rahmhofstr. 2-4 (schillerpassagen) büro 100,00 % west 1.813 8.675 41,5 
Frankfurt westerbachstr. 47 büro 100,00 % west 13.055 18.060 76,5 
Frankfurt zeil 41 einzelhandel 100,00 % west 866 3.231 74,3 
gießen robert-bosch-str. 3-5 einzelhandel 100,00 % mitte 7621 1.886 100,0 
goslar im schleeke 115-116 büro 100,00 % nord 27.498 14.113 97,9 
Hamburg mendelssohnstr. 15  büro 100,00 % nord 14.631 13.885 98,6 
Hamburg osterfeldstr. 12-14 büro 100,00 % nord 9.444 10.658 42,8 
Hamburg Pinkertweg 20 logistik 100,00 % nord 44.614 23.835 90,6 
Heidelberg mannheimer str. 1 büro 88,00 % mitte 1.331 2.507 89,1 
limburgerhof burgunderplatz/Chenover str. büro 100,00 % mitte 1.018 1.014 98,0 
lübeck bei der lohmühle 21a einzelhandel 100,00 % nord 7.678 6.465 96,0 
ludwigshafen Carl-bosch-str. 71 büro 100,00 % mitte 116 414 100,0 
lüneburg lilienthalstr. 1 logistik 100,00 % nord 103.686 22.849 99,7 
münchen maria-Probst-str. 37 logistik 100,00 % süd 7.940 5.414 100,0 
norderstedt kohfurth 15 einzelhandel 90,00 % nord 9.874 6.293 99,7 
saarbrücken Hafenstr. 16 büro 100,00 % mitte 1.744 2.151 100,0 
saarbrücken kaiserstr. 25   büro 100,00 % mitte 1.934 5.150 94,7 
seesen rudolf-Diesel-str. 1 logistik 100,00 % nord 22.338 9.842 100,0 
stuttgart lehmfeldstr. 7  büro 100,00 % süd 448 846 100,0 
stuttgart rosensteinstr. 22-24  büro 100,00 % süd 2.435 6.593 69,1 
teltow Potsdamer str. 10, neißestr.1  einzelhandel 100,00 % ost 8.000 5.980 66,0 
worms am ochsenplatz 17 einzelhandel 100,00 % mitte 17.046 3.970 100,0 
 
  Summe 33 Immobilien Core Assets    546.343 385.339 Ø 85,8 22.820
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Ort Straße Nutzungsart Anteil Region Grund- Vermiet- Vermietungs- Mieterträge 
      stücks bare stand  p.a. 
      fläche Fläche 31.12.2008 (100 %) 
      (100 %) (100 %)   
    %  m² m² % T€
 
Finanzbeteiligungen     anteilig anteilig 
        
berlin krausenstr. 8 büro 50,0 % ost 281 1.066 89,2 
berlin taubenstr. 19  büro 45,0 % ost 395 1.886 31,2 
Duisburg averdunk-Centrum büro 70,1 % west 7.481 3.729 100,0 
 
Summe 3 Immobilien Finanzbeteiligungen    8.157 6.681 Ø 73,3 1.069
        
        
GESAMT 36 Immobilien    554.500 392.020 Ø 85,4 23.890



an unsere aktionäre             unsere immobilien              konzern                weitere angaben

konzernlageberiCHt

konzernJaHres absCHluss

15  konjunkturelle rAhmen bedingungen und  
entWicklung der immobilienWirtschAft

17 geschäftsVerlAuf und struktur des  
 konzerns
26 nAchtrAgsbericht
26 risikobericht
31  Abhängigkeitsbericht und AngAben nAch 

§ 315 (4) hgb
32 Ausblick und  prognose

34 bilAnzen
35 geWinn- und Verlustrechnungen
36 eigenkApitAlVeränderungsrechnungen
38 kApitAlflussrechnungen
39 konzernAnhAng
76 Aufstellung des Anteilsbesitzes
80 erklärung der gesetzlichen Vertreter
82 bestätigungsVermerk des Abschlussprüfers



konJunkturelle raHmenbeDingungen 
unD entwiCklung Der immobilien-
wirtsCHaFt

Konjunkturelle Rahmenbedingungen

Die im Jahr 2007 durch die us-immobilienkrise ausge-
löste Finanzmarktkrise hat im berichtsjahr ein vorher 
nicht erwartetes ausmaß angenommen. beginnend im 
zweiten Quartal 2008 steigerten sich die turbulenzen im 
weiteren Jahresverlauf und weiteten sich insbesondere 
nach der insolvenz der us-investmentbank lehman 
brothers im vierten Quartal zu einer heftigen rezession 
in den industrieländern aus. insgesamt ergab sich für die 
weltwirtschaft nach angaben des internationalen wäh-
rungsfonds noch ein wachstum von 3,4 % (2007: 3,3 %), 
wobei der zuwachs vor allem vom ersten Halbjahr getra-
gen wurde. nach einer einschätzung des instituts für 
weltwirtschaft an der universität kiel führte die Finanz-
marktkrise in der eurozone zur ersten rezession seit in-
krafttreten der währungsunion. Das bruttoinlandspro-
dukt des euroraumes sank demzufolge im berichtsjahr 
um 0,9 %. 

auch in Deutschland kam es insbesondere im zweiten 
Halbjahr zu einem rückgang des bruttoinlandsproduk-
tes. nur durch das gute erste Quartal 2008 wurde nach 
ersten berechnungen des statistischen bundesamtes im 
gesamtjahr ein wirtschaftswachstum von 1,3 % (2007: 
2,5 %) erreicht. Die Dimension der rezession ergibt sich 
aus dem wert für das vierte Quartal 2008, in dem die 
deutsche wirtschaft um bis zu 2 % geschrumpft sein 
dürfte. Das im gesamtjahr erreichte wachstum ergab 
sich ausschließlich aus dem inland. Den wichtigsten im-
puls leisteten dabei die im Vorjahresvergleich um 6,1 % 

gestiegenen bruttoinvestitionen. Darin enthalten waren 
insbesondere um 5,3 % angewachsene ausrüstungs-
investitionen in maschinen, geräte und Fahrzeuge. eben-
falls zugenommen haben die bauinvestitionen. sie 
 erhöhten sich um 2,7 %, zurückzuführen auf um 0,7 % 
verstärkte wohnungsbauinvestitionen und vor allem auf 
die um 5,6 % gestiegenen investitionen in nichtwohn-
bauten. Dies ist der größte zuwachs seit 1992. 

Demgegenüber nahmen die konsumausgaben im be-
richtsjahr lediglich um 0,5 % zu. ursächlich für diesen zu-
wachs war der um 2,2 % gesteigerte staatskonsum, die 
privaten konsumausgaben verharrten dagegen auf dem 
Vorjahresniveau. 

Die auswirkungen der weltweiten Finanzmarktkrise er-
wiesen sich bei der exportorientierten deutschen ge-
samtwirtschaft, insbesondere auch beim außenhandel 
als wachstumsbremse. so erhöhte sich der export im ge-
samtjahr 2008 nur noch um 3,9 % (2007: 7,5 %), im vier-
ten Quartal kam es nach ersten berechnungen sogar zu 
einem rückgang gegenüber dem entsprechenden Vor-
jahreszeitraum. Da die preisbereinigten importe 2008 
um 5,2 % wuchsen, wirkte sich der außenbeitrag (Diffe-
renz zwischen aus- und einfuhr von waren und Dienst-
leistungen) in einem negativen wachstumsbeitrag von 
0,3 % aus. 

im ergebnis steckt die deutsche Volkswirtschaft nach 
drei Quartalen mit einem sich steigernden rückgang des 
bruttoinlandsproduktes in einer tiefen rezession. auch 
für 2009 wird für Deutschland wie für alle wichtigen in-
dustrieländer zum gegenwärtigen zeitpunkt noch keine 
gegenläufige entwicklung erwartet. Die meisten exper-
ten erwarten erste spürbare aufwärtstendenzen frühes-
tens in 2010.  

konzernlageberiCHt

15
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Deutscher Immobilienmarkt

Die sich ausweitende Finanzmarktkrise und die damit 
einhergehende rezession wirkten sich auch an den eu-
ropäischen immobilienmärkten aus. in Deutschland er-
fasste diese entwicklung zuerst die investmentmärkte, 
im normalerweise guten vierten Quartal wurden dann 
auch die Vermietungsmärkte stark in mitleidenschaft 
gezogen. 

Investmentmarkt

trotz eines prinzipiell weiter bestehenden investoren-
interesses brach der investmentmarkt nach angaben 
von atis real im Vorjahresvergleich um 65 % auf knapp  
€ 20,7 mrd. (2007: € 59,4 mrd.) ein. Dies war vor allem auf 
die stark eingeschränkten Finanzierungsmöglichkeiten 
zurückzuführen, die, anders als noch im dritten Quartal 
erwartet, zu einem fast vollständigen stillstand auf dem 
investmentmarkt im vierten Quartal führten. Dieser 
mangel an verfügbaren kreditmitteln zeigte sich insbe-
sondere auch bei den  besonders deutlich zurückgegan-
genen Portfoliotransaktionen. Hatten diese 2007 noch 
ein Volumen von € 36,1 mrd. und damit 61 % des ge-
samtmarktes umfasst, entfielen 2008 nur noch € 7,5 mrd. 
und damit nur noch 36 % des ohnehin stark gesunkenen 
gesamtmarktes auf investitionen in gesamtportfolios. 

Die rückläufige entwicklung wirkte sich auf alle ar-
ten von gewerbeimmobilien aus. besonders deutlich 
machte sich die Finanzmarktkrise indes bei büroobjek-
ten bemerkbar. Hatten diesbezügliche investitionen im 
Vorjahr noch 52 % (€ 30,9 mrd.) des gesamtumsatzes 
ausgemacht, wurden im berichtsjahr nur noch € 6,9 mrd. 
in büroimmobilien investiert. auch der umsatz mit ein-
zelhandelsimmobilien sank auf € 7,2 mrd., wohingegen 
der deutliche rückgang bei den logistikimmobilien auf  
€ 1,9 mrd. (2007: € 2,8 mrd.) um gut 30 % noch ver-
gleichsweise moderat ausfiel.

auf 57 % gesunken ist der anteil ausländischer investo-
ren an den 2008 getätigten investitionen in gewerbeim-
mobilien (2007: 69 %). auch diese entwicklung ist eine 
direkte konsequenz der internationalen Finanzmarkt-
krise und wird voraussichtlich auch 2009 anhalten. 

noch deutlicher als im gesamtmarkt sank der kumulierte 
umsatz an den sechs wichtigsten deutschen immobili-

enstandorten. waren hier 2007 noch € 30,7 mrd. inves-
tiert worden, so fiel dieser wert im berichtsjahr auf € 9,2 
mrd. im einzelnen entfielen auf berlin € 2,29 mrd. (2007: 
€ 6,9 mrd.), auf Düsseldorf € 0,9 mrd. (2007: € 2,3 mrd.), 
auf Frankfurt am main € 1,5 mrd. (2007: € 7,9 mrd.), auf 
Hamburg € 1,9 mrd. (2007: € 5,1 mrd.), auf münchen  
€ 1,5 mrd. (2007: € 6,7 mrd.) und auf köln € 1,2 mrd. 
(2007: € 1,8 mrd.).  

Büromarkt

in den ersten neun monaten 2008 hatten die Flächenum-
sätze auf den Vermietungsmärkten für büroflächen an den 
neun wichtigsten bürostandorten berlin, Düsseldorf, es-
sen, Frankfurt am main, Hamburg, köln, leipzig, münchen 
und stuttgart noch knapp über dem entsprechenden Vor-
jahreswert gelegen. im vierten Quartal 2008 wirkte sich 
die verschärfende Finanzmarktkrise mittels verschobener 
Vertragsabschlüsse und zu beobachtender nachfrage-
rückgänge jedoch zunehmend negativ aus, sodass der 
büroflächenumsatz im gesamtjahr 2008 von rund 3,7 mio. 
m2 um 5 % auf 3,5 mio. m2 zurückging. Dieser wert, immer 
noch der drittbeste der letzten Jahre, spiegelt die im vier-
ten Quartal begonnene und sich auch aktuell fortsetzende 
Dynamik der abschwächung jedoch aufgrund der guten 
ersten drei Quartale nur unzureichend wider.  

Dennoch konnten einzelne städte im berichtsjahr ihre 
Vorjahreswerte sogar noch steigern, da an diesen teil-
märkten im rahmen standortspezifischer marktbedin-
gungen in den ersten neun monaten teilweise sehr um-
fangreiche abschlüsse realisiert wurden.  so stieg der 
Flächenumsatz in köln gegenüber 2007 um 5 % auf 
290.000 m2 (2007: 277.000 m2), in leipzig um 1 % auf 
89.000 m2 (2007: 88.000 m2) und in stuttgart sogar um 
18 % auf 189.000 m2 (2007: 160.000 m2). rückläufig ent-
wickelten sich die büroflächenumsätze an den übrigen 
sechs standorten. in berlin sank der umsatz von 500.000 m2 
um 6 % auf 468.000 m2, in Düsseldorf von 487.000 m2 um  
13 % auf 424.000 m2, in essen von 156.000 m2 um 6 % auf 
147.000 m2, in Frankfurt am main von 629.000 m2 um  
10 % auf 596.000 m2, in Hamburg von 564.000 m2 um  
4 % auf 544.000 m2 und in münchen von 834.000 m2 um 
6 % auf 786.000 m2. 

an allen standorten entwickelte sich die nachfrage im 
vierten Quartal 2008 deutlich negativ, die aussichten für 
2009 haben sich dementsprechend tiefgreifend eingetrübt. 
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unverändert zeigte sich an allen standorten ein trend zu 
Flächen mit moderner ausstattungsqualität, ältere nicht 
modernisierte Flächen sind dagegen kaum noch ver-
mietbar und stehen zunehmend leer. Flächen mit moder-
ner ausstattung verminderten ihren leerstand um 10 %. 
insgesamt verringerte sich im ergebnis die leerstands-
quote der neun wichtigsten immobilienstandorte erneut 
um knapp 4 % auf rund 8,4 mio. m2 (2007: 8,7 mio. m2). 

bezüglich der spitzenmieten machte sich die marktein-
trübung an den verschiedenen standorten zumindest 
im ersten Halbjahr noch nicht überall bemerkbar. wäh-
rend noch im Vorjahr an den fünf bedeutendsten immo-
bilienstandorten jeweils ausnahmslos höhere spitzen-
mieten erzielt worden waren, blieben diese werte 2008  
in berlin mit € 22,00/m2 und in Frankfurt am main mit  
€ 37,50/m2 unver ändert. Demgegenüber wurden in Düs-
seldorf mit € 23,50/m2 um 4,4 % (2007: € 22,50/m2), in 
Hamburg mit € 26,00/m2 um 4,0 % (2007: € 25,00/m2) 
und in münchen mit € 34,00/m2 sogar um 10 % (2007: 
€ 31,00/m2) höhere spitzenmieten erzielt. generell setz-
te sich bei der mietpreisentwicklung die schon in den 
Vorjahren zunehmende ausdifferenzierung zwischen 
modern ausgestatteten Flächen und älteren bestands-
flächen auch im berichtsjahr fort.
 

Logistikimmobilien mit unsicheren Aus-
sichten

Der logistiksektor in Deutschland hat in den vergange-
nen Jahren eindeutig von der globalisierung profitiert. 
Die unsicherheit bezüglich der weiteren konjunkturel-
len entwicklung hat nunmehr insbesondere im vierten 
Quartal 2008 zu einer deutlichen zurückhaltung der ent-
sprechenden unternehmen geführt. im berichtsjahr kam 
es so neben der berichteten abkühlung am investment-
markt für logistikimmobilien auch zu einem im Jahres-
verlauf zunehmend spürbaren rückgang der nachfrage 
nach logistikflächen im Vermietungsmarkt. Der dramati-
sche einbruch bei den bestellungen von lastkraftwagen 
in diesem zeitraum deutet darauf hin, dass die logistik-
branche bezüglich der weiteren entwicklung pessimis-
tisch eingestellt ist. nachdem in den letzten Jahren vor 
allem das fehlende angebot an passenden logistikim-
mobilien das marktwachstum limitierte, konzentriert 
sich der markt daher nunmehr zunehmend auf solche 
Flächen, die hinsichtlich verkehrsmäßiger anbindung,  
 

in bezug auf einen modernen logistiksystemen entspre-
chenden zustand und bezüglich der kosten den anfor-
derungen der logistikbranche entsprechen.

Differenzierung im Markt für Einzelhandels-
immobilien 

auch bei den einzelhandelsimmobilien kam es neben 
dem einbruch auf den entsprechenden investmentmärk-
ten ebenfalls zu einer zunehmenden abkühlung der Ver-
mietungsmärkte. während die verschiedenen branchen 
des einzelhandels im vierten Quartal 2008 noch in sehr 
unterschiedlichem ausmaß von der konjunkturellen si-
tuation betroffen waren, sind die erwartungen bezüglich 
der weiteren entwicklung branchenübergreifend eher 
negativ. Dementsprechend wurden viele Vertragsab-
schlüsse über das Jahresende 2008 hinaus verschoben, 
neuengagements werden aufgrund der unsicherheit 
zurzeit noch zurückgestellt. Diese Vorsicht gilt insbe-
sondere für 1b- und stadtteillagen, 1a-lagen haben die 
schwierigkeiten dagegen bisher nur in abgemilderten 
umfang zu spüren bekommen.

gesCHäFtsVerlauF unD struktur Des 
konzerns

 Wirtschaftliche Situation der Deutsche Real 
Estate AG

auch im geschäftsjahr 2008 konnte das operative ge-
schäft der Deutsche real estate ag weiter verbessert 
werden. so stieg das ergebnis vor zinsen, ertragsteuern 
und Fair Value-anpassungen auf investment Properties 
(ebitDa) um € 8,2 mio. auf € 14,8 mio.

Vor allem aufgrund der durch die Finanzmarktkrise be-
dingten abwertungen auf investment Properties (saldo 
€ 23,9 mio.) ergibt sich für die gesellschaft ein konzern-
jahresfehlbetrag von € 25,9 mio.

gleichzeitig weist der konzern Deutsche real estate ag 
für das geschäftsjahr 2008 einen negativen Cashflow aus 
der betrieblichen tätigkeit von € 7,5 mio. (2007 € +2,3 
mio.) aus. wesentliche ursache waren die mit € 24,4 mio. 
um € 13,5 mio. gestiegenen zinszahlungen.
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waren die Vorjahre auch durch einige größere transakti-
onen bestimmt, so standen im berichtsjahr vor allem die 
nachhaltige Verbesserung der kostensituation und die 
optimierung der erlöse aus den bestandsimmobilien im 
Vordergrund. 

Vor dem Hintergrund der im berichtsjahr realisierten en-
geren betreuung der einzelnen bestandsobjekte durch 
die bei der servicegesellschaft der Deutsche real estate 
ag eingestellten zusätzlichen mitarbeiter, die auch bis-
her ausgelagerte Dienstleistungen bezüglich der immo-
bilien selbst übernehmen, konnten insbesondere bei der 
Vermietungsquote sowie bei der erhöhung von mieter-
lösen deutliche Verbesserungen erreicht werden. Diese 
im gesamtbestand umgesetzte optimierung konnte 
dabei trotz eines sich eintrübenden marktumfeldes er-
reicht werden. einzelne der Finanzmarktkrise geschul-
dete insolvenzen von mietern konnten zudem durch 
eine mittels der neuen organisationsstruktur ermög-
lichte schnelle neuvermietung ausgeglichen werden. 
Dennoch konnte die leerstandsquote nicht in allen ob-
jekten reduziert werden, mit einer standortbezogenen 
Vermarktung wird die Deutsche real estate ag auf eine 
Verbesserung der Vermietungsquote daher auch in 2009 
ein besonderes augenmerk werfen. 

einhergehend mit der neuen struktur der immobilienbe-
treuung sowie weiteren deutlichen einsparungen konnte 
die kostenseite zudem spürbar entlastet werden. mit der  
erreichten schlanken struktur, die gleichzeitig eine enge-
re betreuung der bestandsimmobilien und eine tiefere 
kenntnis der relevanten immobilienstandorte mit sich 
bringt, ist auch für die Jahre 2009 und 2010 die Voraus-
setzung geschaffen worden, zukünftig eine verbesserte 
erlössituation und eine im Vergleich zur branche verbes-
serte wertentwicklung der immobilien zu erreichen. 

im berichtsjahr hat sich die Finanzmarktkrise zwar noch 
nicht an den Vermietungsmärkten, wohl aber bei der 
zinsentwicklung und bei den immobilienmarktwerten 
bemerkbar gemacht. bei den bestandsimmobilien wirk-
te sich insbesondere das bei der bewertung nach der 
Discounted-Cashflow-methode (DCF-modell) aufgrund 
der allgemeinen wirtschaftlichen lage zu berücksichti-
gende erhöhte risiko bezüglich der zukünftigen miet-
einnahmen und Verkaufserlöse aus. trotz erwarteter ver-
besserter Cashflows der bestandsimmobilien im konzern 
 
 

Deutsche real estate ag mussten die Fair Values (immo- 
bilienmarktwerte) der investment Properties saldiert um 
€  23,9 mio. abgewertet werden. 

nicht auf das ergebnis, aber auf das konzerneigenkapital 
wirkten sich die aufgrund der erwarteten zinsentwick-
lung notwendigen Fair Value-anpassungen der deriva-
tiven Finanzinstrumente aus. es handelt sich um abge-
schlossene zinssicherungsgeschäfte für Darlehen mit 
Cap rates zwischen 3,0 % und 4,7 % (jeweils zuzüglich 
marge), die zur sicherung einer für die Darlehenslaufzeit 
kalkulierbaren zinsbelastung eingegangen wurden. Die 
mark-to-market bewertung der sicherungsinstrumente 
ergab zum 31. Dezember 2008 negative Fair Values in 
Höhe von € 11,7 mio. Der negative bewertungseffekt 
spiegelt sich in der zeitbewertungsrücklage in Höhe von 
€ 15,1 mio. wider und beeinflusst ergebnisneutral das 
konzerneigenkapital. 

bezüglich der weiteren entwicklung der immobilien-
marktwerte sind trotz der umfeldbedingten abwer-
tungseffekte mittel- und langfristig durchaus positive 
entwicklungen zu erwarten. Die enge betreuung der im-
mobilien sollte die basis für nachhaltige wertzuwächse 
in diesem zeithorizont bilden. 

aufbauend auf den bereits erzielten operativen Verbes-
serungen plant die gesellschaft auch für die geschäfts-
jahre 2009 und 2010 eine Fortsetzung des derzeitigen 
geschäftsmodells. Die mittel- und langfristig angelegte 
nachhaltige steigerung der immobilienmarktwerte soll 
durch steigende mieterlöse, durch Verminderung der 
leerstandsquote und durch gezielte substanzverbesse-
rung unterlegt werden. eine ausweitung der geschäfts-
aktivitäten steht dabei in den Jahren 2009 und 2010 
nicht im Fokus, hier sind allenfalls einzelakquisitionen 
im rahmen der marktopportunistischen unternehmens-
strategie denkbar. mittelfristig wird die Vergrößerung 
des bestandes neben einer erhöhung der mieterlöse bei 
gleichzeitig reduzierten kosten wieder in den Vorder-
grund rücken. in einzelfällen ist auch die Veräußerung 
von bestandsimmobilien aufgrund besonderer marktent-
wicklungen oder zur absicherung des Cashflows nicht 
ausgeschlossen. Jedes potenzielle neuengagement wird 
dem maßstab einer nachhaltigen und signifikanten ren-
ditesteigerung des gesamtunternehmens entsprechen 
müssen. 
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Die Deutsche real estate ag ist aufgrund der erreichten 
effizienzsteigerungen, durch das deutlich verbesserte 
know-how sowie mit der gewährleisteten größeren nä-
he zu den bestandsimmobilien gut aufgestellt und be-
züglich der weiteren entwicklung des immobilienbe-
standes durchaus optimistisch.

Geschäftsverlauf des Konzerns

Die erwähnte marktopportunistische Vorgehensweise 
der Deutsche real estate ag beinhaltet eine auf mittel- 
und langfristige wertentwicklung ausgerichtete unter-
nehmensstrategie. Dementsprechend stehen sämtliche 
immobilien und damit die sie betreffenden einzelfallent-
scheidungen über den kauf, die entwicklung oder den 
Verkauf jedes einzelnen objektes fortwährend auf dem 
Prüfstand bezüglich des hierdurch zu erlangenden ren-
ditepotentials. Durch die eingeleitete engere betreuung 
der bestandsobjekte ergeben sich insbesondere für die 
option einer auf nachhaltigen wertzuwachs zielenden 
entwicklung der immobilien neue möglichkeiten. gera-
de in einem schwierigeren umfeld kann die entwicklung 
von immobilien durch zielgerichtete investitionen und 
eine verbesserte Vermarktung die basis für mittel- und 
langfristige steigerungen der immobilienmarktwerte  
legen. Diese angestrebte nachhaltige entwicklung von 
bestandsimmobilien führt aus sicht der Deutsche real 
estate ag zu einer stabilen und kontinuierlichen wert-
entwicklung des gesamten immobilienbestandes. 
gleichzeitig können mit der streng renditeorientierten 
marktopportunistischen arbeitsweise in sämtlichen ent-
wicklungszyklen der verschiedenen teilmärkte ertrags-
potenziale gebildet und gehoben werden. 

Transaktionen

anders als im berichtsjahr war das geschäftsjahr 2007 
noch von drei großen akquisitionen, den käufen von 
zwei logistikkomplexen in lüneburg und Hamburg-
billbrook sowie dem erwerb des in Frankfurt am main 
in attraktiver lage befindlichen büro- und geschäftsge-
bäudes rahmhof, schillerstraße, geprägt. 

Die strengen renditemaßstäbe der Deutsche real estate 
ag an möglicherweise neu zu erwerbende immobilien, 
aber auch die im Jahresverlauf zunehmend in den Fokus 
rückende konzentration auf eine nachhaltige entwick-

lung des immobilienbestandes führten dazu, das im be-
richtsjahr lediglich ein objekt erworben wurde. wie im 
Vorjahresbericht erläutert, handelte es sich dabei um ein 
für die spätere erweiterung des nahversorgungszent-
rums k-witt in berlin notwendiges grundstück, das im 
rahmen der Planungen zum späteren ausbau und zur 
modernisierung dieses bestandsobjektes mit Datum 
vom 19. Dezember 2007 zu einem kaufpreis in Höhe von 
rund € 2,1 mio. notariell erworben wurde. Der nutzen- 
und lastenwechsel erfolgte am 1. Februar 2008. sämt-
liche optionen, das nahversorgungszentrum auf dieser 
grundlage durch ausbau und modernisierung attrak-
tiver zu gestalten, werden derzeit geprüft und überar-
beitet. Durch das gesicherte grundstück, auf dem sich 
ein bürogebäude mit einer vermietbaren Fläche von 
2.159 m2 befindet, besteht nun die möglichkeit, die unter 
renditegesichtspunkten beste Variante zum günstigsten 
zeitpunkt wahrzunehmen.

Die Deutsche real estate ag strebt insbesondere auch 
eine nachhaltige und auf wertsteigerung gerichtete ent-
wicklung von bestandsimmobilien („added value“) an. 
Voraussetzung hierfür ist eine aktive und vor allem flexi-
ble Handlungsweise. Dieses ziel ist bei Finanzbeteiligun-
gen, also bei objekten, bei denen die Deutsche real  
estate ag nur mit einer minderheitsposition beteiligt ist, 
nur unter erschwerten umständen zu  realisieren. Dem-
nach hat sich das unternehmen bereits in den vergange-
nen Jahren aus strategischen gründen von Finanzbetei-
ligungen getrennt und ist aus diesen grundsätzlichen 
erwägungen auch keine neuen Finanzbeteiligungen 
mehr eingegangen. auch im berichtsjahr wurde diese 
strategie mit dem am 2. mai 2008 gemeldeten durch die 
40-%ige beteiligungsgesellschaft gdbr köln gremberg-
hoven vorgenommenen Verkauf einer im airport-busi-
ness-Park in köln-gremberghoven gelegenen büroim-
mobilie fortgesetzt. erfreulicherweise konnte mit der 
Veräußerung ein liquiditätszufluss von rund € 2,0 mio.  
erzielt werden. 

Veräußert wurde auch die einzelhandelsimmobilie in der 
bürgermeister-Fischer-straße in augsburg. im rahmen 
eines share-deals erfolgte die Veräußerung von 94 % 
der anteile an der tochtergesellschaft Drestate objekt 
augsburg, bürgermeister-Fischer-straße gmbH & Co. kg 
inkl. des auf einer grundstücksfläche von 1.900 m2 be-
findlichen objektes mit einer vermietbaren Fläche von 
10.214 m2 zu einem Verkaufspreis von € 6,6 mio. Der Ver-
kaufspreis wird komplett zur tilgung entsprechender 
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Darlehensverbindlichkeiten genutzt. zudem war unter-
jährig eine dem kaufpreis entsprechende absenkung des 
Fair Values der immobilie um € 0,5 mio. vorzunehmen.

Entwicklung und Modernisierung des  
Immobilienbestandes

zunehmendes gewicht bei den geschäftsaktivitäten nimmt 
die entwicklung und modernisierung des immobilienbe-
standes ein. mit der 2008 im Fokus stehenden engeren  
betreuung des bestandes durch zusätzliche im konzern 
Deutsche real estate ag eingestellte mitarbeiter (ausfüh-
rungen hierzu auch im abschnitt „organisation, Verwal-
tung und mitarbeiter”), die auch bisher ausgelagerte 
Dienstleistungen bezüglich der immobilien selbst über-
nehmen, konnten neben kosteneinsparungen auch deut-
liche Verbesserungen bei der entwicklung, modernisie-
rung und der Vermietung erreicht werden. Die vorher von 
einem externen Dienstleister organisierte und durchge-
führte abwicklung von einzelmaßnahmen lässt sich nach 
den erkenntnissen der Deutsche real estate ag mit der 
neuen organisation erheblich zielgerichteter einsetzen. so 
können durch individuelle, speziell auf das jeweilige ob-
jekt zugeschnittene maßnahmen, die bei Dienstleistern 
oftmals nur einem vorgegebenen schema folgen, beson-
dere wertsteigerungspotentiale erschlossen werden. 

nach der Veräußerung des in der bürgermeister-Fischer-
straße in augsburg gelegenen einzelhandelsobjektes 
und dem zugang der auf dem erweiterungsgrundstück 
k-witt ii in berlin befindlichen einzelhandelsimmobilie 
befanden sich zum 31. Dezember 2008 wie am Vorjah-
resende 33 immobilien im bestand vollkonsolidierter 
tochtergesellschaften. Da die neu erworbene berliner 
immobilie eine deutlich geringere vermietbare Fläche 
aufweist als das abgegangene augsburger objekt, redu-
zierte sich die vermietbare Fläche des gesamtbestandes  
 

von 393.394 m2 auf 385.339 m2. unverändert den größ-
ten anteil nehmen hiervon die büroflächen ein. Dieser 
seit dem Vorjahresende unverändert 18 bürostandorte 
umfassende bereich weist eine vermietbare Fläche von 
199.357 m2 auf. ebenfalls auf dem Vorjahresstand von 
7 objekten mit 144.621 m2 verharrte der logistikbereich. 
Demgegenüber reduzierte sich aufgrund der beschrie-
benen transaktionen im einzelhandelsbereich die ver-
mietbare Fläche von 49.416 m2 auf 41.361 m2, die wie im 
Vorjahr auf 8 objekte entfiel.

gute erfolge bei den modernisierungen, den Vermie-
tungsaktivitäten und bei der für ein modernes immo-
bilienunternehmen unerlässlichen mieterbetreuung 
konnten vor allem aufgrund der intensiven eigenen Ver-
waltung der bestandsimmobilien erreicht werden. es hat 
sich herausgestellt, dass aufgrund der größeren nähe zu 
den objekten eine schnellere, flexible und damit auch ef-
fizientere betreuung erreicht werden konnte (siehe auch 
die ausführungen bei „organisation, Verwaltung und 
mitarbeiter“). 

Deutlich werden die erzielten erfolge bei der spürbaren 
reduzierung der leerstandsquote im berichtsjahr. bezo-
gen auf die objekte, die sich sowohl am Vorjahresende 
wie am 31. Dezember 2008 im Vermietungsbestand be-
fanden (keine berücksichtigung der immobilien rahm-
hof, bürgermeister-Fischer-straße und des erweiterungs-
grundstücks k-witt), sank der leerstand von 15,41 % auf 
13,05 %. bezogen auf alle am 31. Dezember 2008 im 
Portfolio befindlichen immobilien betrug die Vermie-
tungsquote 85,8 %. Dieser wert umfasst insbesondere 
auch den „rahmhof“, der angesichts eines durch lang-
wierige brandschutzmaßnahmen verursachten noch 
vorhandenen leerstandes von 58,5 % großes Potenzial 
für neuvermietungen bietet. 

Kennzahlen Geschäftsvolumen    2007  2008

  objekte m² objekte m²
eigene bestandsobjekte  33 393.394 33 385.339
beteiligungen*  4 12.613 3 6.681
fremdobjekte in der Verwaltung  0 0 92 623.257
Verwaltete objekte  33 393.394 125 1.008.596

*  m2- anteilig berechnet, fremdverwaltet
m2- angaben entsprechen der vermietbaren Fläche
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beispielhaft für die erzielten erfolge steht das in berlin 
befindliche objekt Carrée seestraße. aufgrund enger 
kontakte zu bestands- und potenziellen neumietern 
konnte die Vermietungsquote von 50,5 % am Jahresen-
de 2007 auf 69,8 % deutlich verbessert werden. mit den 
unter anderen mit der Charité – universitätsmedizin ge-
schlossenen Verträgen über 9.000 m2 und weiteren ein-
zelverträgen konnte zugleich die durchschnittliche miet-
vertragslaufzeit in diesem objekt binnen Jahresfrist von 
1,7 Jahren auf 3,49 Jahre verbessert werden. bezogen 
auf den gesamtbestand sank die durchschnittliche miet-
vertragslaufzeit von 4,16 Jahre auf 3,84 Jahre. Hier machte 
sich insbesondere der zugang des Frankfurter objektes 
rahmhof bemerkbar. Die aktuellen Verhandlungen lassen 
einen anstieg dieser kennzahl im laufe des Jahres 2009 
erwarten.

Diese positiven erwartungen, aber auch die bereits im 
berichtsjahr erzielten Vereinbarungen lassen sich, wie be-
reits erläutert, vor allem durch die neue engere betreuung 
der immobilien erklären. Die vorher von einem externen 
Dienstleister wahrgenommene Funktion eines Property 
managements, das vor allem die umsetzung von maßnah-
men und die Überwachung der Durchführung vor ort um-
fasst, kann in eigener regie flexibler und besser an die be-
dürfnisse der mieter und objekte angepasst werden. aus 
dieser Verlagerung entstehen im täglichen geschäft neue 
Handlungsoptionen. Dies führt nicht nur zu kosteneinspa-
rungen, sondern auch zu neuen möglichkeiten.

beispielhaft steht die im berichtsjahr aufgrund des nun-
mehr intensiveren kontaktes zu den mietern ermöglichte 
neuvermietung von Flächen in dem in der saarbrückener 
Hafenstraße gelegenen büroobjekt. Hier konnten zwei 
etagen, die vorher als reine büroflächen genutzt wur-
den, in enger zusammenarbeit mit einem bestandsmie-
ter zu einer für eine moderne Physiotherapie geeigneten 
Fläche umgebaut werden. auf grundlage einer damit 
erreichten mietvertragsverlängerung  wurde zugleich ei-
ne Übernahme der notwendigen modernisierungs- und 
umbaukosten in den neuen Vertrag vereinbart.

auch in der Hamburger osterfeldstraße gelang es, auf 
grundlage einer ähnlichen Vereinbarung zwei vorher im 
rohbauzustand befindliche Flächen von jeweils 650 m2 
einer neuvermietung an betreiber eines erfolgreichen 
Coffee-shop-konzeptes und einer High-tech-Firma zu-
zuführen. ähnlich gelagert war auch die neuvermietung 

von 650 m2 Hallen- und von 380 m2 bürofläche an eine 
medienfirma in der Frankfurter westerbachstraße. 

Diese und weitere neuabschlüsse zeigen die richtung 
der mit der neustrukturierung der immobilienbetreu-
ung verbundenen modernisierungsstrategie auf. Der 
einsatz von entsprechenden finanziellen mitteln erfolgt 
zunehmend bedarfsorientiert und fokussiert auf beste-
hende oder potenzielle neue mieter. Hierdurch erreicht 
die Deutsche real estate ag eine noch marktgerechtere 
und besonders effiziente entwicklung und modernisie-
rung ihres immobilienbestandes. 

Struktur und Mitarbeiter des Konzerns

beteiligungsstruktur 
Die Deutsche real estate ag nimmt für den konzern die 
Funktion einer management-Holding wahr. Die zentralen 
Funktionen wie rechnungslegung, Finanzierung, Personal, 
recht, Verwaltung, objektbetreuung u.ä. werden durch die 
100 %ige tochtergesellschaft Drestate services gmbH 
erbracht. sämtliche strategisch gehaltenen immobilien 
sind in „ein-objekt-gesellschaften“ oder mit nur wenigen 
anderen immobilien zusammen in gesellschaften ange-
siedelt, die mittel- oder unmittelbar im mehrheitsbesitz, 
meist jedoch zu 100 % im besitz der Deutsche real estate 
ag stehen. Darüber hinaus bestehen über entsprechende 
gesellschaften Finanzbeteiligungen an weiteren immobili-
en. Da bei diesen Finanzbeteiligungen die möglichkeit zur 
einflussnahme und damit zur aktiven entwicklung nicht 
im dafür nötigen umfang besteht, werden diese objekte 
nicht als zum strategischen kerngeschäft gehörend be-
trachtet. Dementsprechend reduzierte sich die zahl der 
als Finanzbeteiligungen gehaltenen immobilien durch 
den im berichtsjahr erfolgten Verkauf der immobilie köln-
gremberghoven von vier auf drei.

Der mit der auf objektgesellschaften aufbauenden 
struktur einhergehende höhere buchführungs- und 
kostenaufwand rechtfertigt sich mit Vorteilen in der 
Fungibilität der immobilien und der damit verbundenen 
Finanzierungen sowie durch steuerliche Vorteile. im be-
richtsjahr verminderte sich mit dem Verkauf von 94 % 
der anteile an der tochtergesellschaft Drestate objekt 
augsburg, bürgermeister-Fischer-straße gmbH & Co. kg 
die zahl der am Jahresende vollkonsolidierten tochter-
gesellschaften von 44 auf 43.
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organisation, Verwaltung und mitarbeiter
neben rami zoltak, seit dem 26. september 2007 Vor-
stand der Deutsche real estate ag, war nach der been-
digung der tätigkeit von klaus krägel zum 31. Dezem-
ber 2007 in der zeit vom 13. märz 2008 bis zum 30. april 
2008 Christian bock aus dem aufsichtsrat in den Vorstand 
entsandt. mit wirkung zum 28. mai 2008 wurde torsten 
Hoffmann zum Finanzvorstand der gesellschaft bestellt, 
sodass das gremium seit diesem tag wieder satzungsge-
mäß aus zwei mitgliedern besteht.

Die Vorstandsvergütung bei der Deutsche real estate ag 
orientiert sich in Höhe und struktur an der größe und 
an der wirtschaftlichen lage des unternehmens. Dabei 
werden insbesondere auch die jeweiligen aufgaben der 
Vorstandsmitglieder angemessen berücksichtigt. Die 
gesamtvorstandsvergütung umfasst 2008 einen betrag 
von insgesamt t€ 184 (2007: t€ 780) sowie sachbezüge 
von insgesamt t€ 6; letztere beinhalteten im berichtsjahr 
ausschließlich geldwerte Vorteile aus der bereitstellung 
von Dienstwagen, Versicherungskosten sowie erstatte-
ten sachkosten. Darüber hinaus hat der aufsichtsrat der 
Deutsche real estate ag auf Vorschlag seines Personal-
ausschusses das Vergütungssystem des Vorstands ein-
schließlich der wesentlichen Vertragselemente wie folgt 
beschlossen und überprüft dies regelmäßig:

Das Vergütungssystem des Vorstands einschließlich der 
wesentlichen Vertragsbestandteile besteht aus folgen-
den komponenten:

 1.   Die gesamtvergütung der Vorstandsmitglieder be-
steht aus fixen und variablen Vergütungsbestandtei-
len sowie eventuellen nebenleistungen.

2.  Die fixen Vergütungsbestandteile sollen in angemes-
sener Höhe unter berücksichtigung der aufgaben 
des Vorstandsmitglieds und seines Vergleichsumfel-
des festgelegt werden.

3.  Die kriterien für die variablen Vergütungsbestand-
teile sollen sich insbesondere nach der persönlichen 
leistung des Vorstandsmitgliedes sowie der wirt-
schaftlichen lage, der erfolge und der zukunftsaus-
sichten des unternehmens richten. Dabei sind Ver-
gütungskomponenten mit langfristiger anreizwir-
kung und risikocharakter nicht vorgesehen. Höchst- 
und mindestbezüge für die variablen Vergütungsbe-
standteile sind möglich.

4. Versorgungszusagen sind nicht vorgesehen.

5.  nebenleistungen können im abschluss von lebens-, 
unfall-, Haftpflicht und Vermögensschadenshaft-
pflicht (D&o)-Versicherungen bestehen. beiträ-
ge zur kranken- und Pflegeversicherung werden 
bis zur Hälfte des durchschnittlichen Höchstsatzes 
der gesetzlichen krankenkasse übernommen. Die  
Privatnutzung von Dienstwagen der mittelklasse 
und gestellung eines stellplatzes kann unter den 
bisherigen bedingungen vereinbart werden.

6.  regelungen über abfindungszahlungen bei vor-
zeitiger beendigung der Vorstandstätigkeit ohne 
wichtigen grund sind bei abschluss der Vorstands-
verträge nicht vorgesehen. 

7.  angemessene aufwendungen der Vorstandsmit-
glieder im zusammenhang mit der tätigkeit und im  
interesse der gesellschaft werden gegen Vorlage 
entsprechender belege erstattet.

entsprechend der von ihr wahrgenommenen Dienst-
leistungsfunktion sind sämtliche weiteren mitarbei-
ter im konzern in der 100 %-igen tochtergesellschaft  
Drestate services gmbH tätig. am Jahresende 2007 war 
die zahl der dort tätigen mitarbeiter aufgrund der mit 
dem wechsel des großaktionärs im Vorjahr einhergehen-
den beendigung der betreuung von objekten der white-
hall-gruppe auf 17 mitarbeiter gesunken. 

Die Deutsche real estate ag hat zu beginn des geschäfts-
jahres die bereits erläuterte (ausführungen hierzu auch im 
abschnitt „entwicklung und modernisierung des immo-
bilienbestandes“) strategische entscheidung getroffen, 
die betreuung der bestandsimmobilien zukünftig durch 
eigene mitarbeiter zu gewährleisten. Hierzu waren be-
reits im ersten Halbjahr zehn weitere mitarbeiter einge-
stellt worden, die insbesondere in neuen „Vor-ort-büros“ 
in berlin und Frankfurt am main tätig sind. aufgrund der 
gestärkten immobilienkompetenz ist es der Drestate 
services gmbH gelungen, mit wirkung zum 1. Juli 2008 
eine  lukrative Vereinbarung mit der summit germany ltd. 
zu schließen, nach der Property manager der Drestate 
services gmbH seit diesem zeitpunkt die im besitz der 
summit gruppe befindlichen deutschen immobilien be-
treuen. Hierzu wurden mit wirkung zum 1. Juli 2008 fünf 
weitere mitarbeiter von der summit germany ltd. für den 
bereich objektbetreuung übernommen. mit diesem ge-
stärkten, auf hohem kompetenzniveau arbeitenden mit-
arbeiterstamm, der die im immobilienbereich klassischen 
Funktionen des „asset managements“ und des „Property  
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managements“ vereint, kann die letztgenannte bisher 
von einem externen Dienstleister erbrachte Funktion des 
Property managements, also die konkrete umsetzung 
von maßnahmen und die Überwachung ihrer ausfüh-
rung vor ort, nunmehr mit eigenen Personal ausgeführt 
werden. aus sicht des Vorstands ist dieser direkte und  
enge umgang mit den immobilien vor ort eine Voraus-
setzung marktorientierter entscheidungen. 

neben diesem positiven effekt werden durch den gestärk-
ten bereich zudem zusätzliche erlöse aus dem Dienstleis-
tungsgeschäft erzielt. auch die kostenseite wird aufgrund 
eingesparter Honorare für externe Dienstleister deutlich 
entlastet. im saldo aus den zusätzlichen Personalkosten 
einerseits und den erlösen sowie den kosteneinsparun-
gen andererseits erwartet die Deutsche real estate ag 
jährliche positive ergebniseffekte von t€ 600 bis t€ 700. 
Für die Jahre 2009 und 2010 ist ein weiterer ausbau des 
Dienstleistungsgeschäftes unter der Prämisse signifikan-
ter ergebnisbeiträge angedacht. 

weiteres Personal wurde im berichtsjahr für den bereich 
mietenbuchhaltung sowie für den Finanz- und Con-
trollingbereich eingestellt. auch hierdurch erwartet die 
gesellschaft im saldo kostenvorteile. Der über den be-
richteten Personalaufbau hinausgehende anstieg der 
mitarbeiterzahl von 17 am Vorjahresende auf nunmehr 
40 mitarbeiter am 31. Dezember 2008 ist allerdings auch 
auf den umzug der Verwaltung von Hamburg nach berlin 
zurückzuführen. Hierdurch kam es am Jahresende in drei 
Fällen noch zu stichtagsbedingten Doppelbesetzungen, 
sodass die mitarbeiterzahl sich auf grundlage des derzei-
tigen geschäftes wieder leicht reduzieren wird. 

Die Verlegung der Verwaltung nach berlin in die eigene 
immobilie Carrée seestraße wird zu deutlichen kosten-
entlastungen führen. gleichzeitig hat diese entscheidung 
viele mitarbeiter vor schwere persönliche entscheidun-
gen gestellt, nicht alle betroffenen haben sich zu einem 
umzug nach berlin entscheiden können. Diesen mitar-
beitern, aber auch den nach berlin gewechselten kolle-
ginnen und kollegen gilt für ihr erbrachtes bzw. für das 
mit dem umzug gezeigte engagement ein besonderer 
Dank.

Ertragslage

Der konzernjahresabschluss der Deutsche real estate ag, 
bestehend aus bilanz, gewinn- und Verlustrechnung, ei-
genkapitalveränderungsrechnung, kapitalflussrechnung 
und ergänzenden anhangsangaben (notes) einschließ-
lich segmentberichterstattung wird seit dem geschäfts-
jahr 2005 nach den international Financial reporting 
standards (iFrs) erstellt. 

umsatz und sonstige betriebliche erträge
Vor allem aufgrund der im berichtsjahr erstmals ganzjäh-
rig enthaltenen, in 2007 erworbenen akquisitionsobjek-
te erhöhten sich die mieterlöse (erträge aus investment 
Properties) im berichtsjahr von € 25,2 mio. auf nunmehr 
€ 27,2 mio. im Vorjahr waren die erträge aus der immo-
bilie in lüneburg nur für zehn monate und die aus dem  
logistikkomplex in Hamburg-billbrook nur ab dem 1. au-
gust 2007 enthalten. Die erlöse aus dem Frankfurter büro- 
und geschäftshaus  rahmhof und aus dem auf dem er-
weiterungsgrundstück k-witt ii befindlichen bürogebäude 

in T€ 2004 2005 2006 2007 2008

     
erträge aus investment properties 38.555 33.469 30.250 25.200 27.188

fair Value-Anpassungen auf investment properties  -15.326 15.548 2.027 23.988 -23.852 
(Aufwendungen und erträge saldiert) 

ergebnis vor zinsen, ertragsteuern und fair Value- 16.673 23.213 15.574 6.623 14.822 
Anpassungen auf investment properties (ebitdA)  

ergebnis vor zinsen und ertragsteuern (ebit) 1.347 38.761 17.601 30.611 -9.030

ergebnis vor ertragsteuern und fair Value- -5.042 13.029 4.463 -7.018 -2.317 
Anpassungen auf investment properties  

ergebnis vor ertragsteuern (ebt) -20.368 28.577 6.490 16.970 -26.169

konzernergebnis (eAt) -18.634 28.095 4.407 8.893 -25.900
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flossen dem konzern erst ab dem 1. Januar 2008 bzw. ab 
dem 1. Februar 2008 zu. Demgegenüber waren im Vorjah-
reszeitraum die mietzahlungen aus der veräußerten tief-
garage in Heidelberg noch für sieben monate vereinnahmt 
worden. 

geringer als im Vorjahr fielen die sonstigen betrieblichen 
erträge aus, die sich von € 3,9 mio. auf € 2,5 mio. redu-
zierten. in diesem rückgang sind auch die von t€ 873 auf 
t€ 167 gesunkenen erlöse aus Dienstleistungen berück-
sichtigt. während im Vorjahr noch die für die whitehall-
gruppe erbrachten leistungen enthalten waren, konnten 
2008 bereits die ersten zahlungen aus der ab dem 1. Juli 
2008 vereinbarten betreuung von immobilien der sum-
mit germany ltd. gebucht werden. 

bei den erträgen aus Fair Value-anpassungen zeigten 
sich auch bei der Deutsche real estate ag die Folgen 
der  Finanzmarktkrise. wie im abschnitt „wirtschaftliche 
situation der Deutsche real estate ag“ beschrieben, 
führte insbesondere ein im Vorjahresvergleich höher zu 
veranschlagendes risiko bezüglich zukünftiger mietein-
nahmen, anschlussvermietungen und Verkaufserlöse zu 
einer insgesamt ungünstigeren bewertung des immobi-
lienbestandes. trotzdem wurden vor allem aufgrund der 
verbesserten Vermietungssituation insgesamt vier immo-
bilien mit einem höheren wert als im Vorjahr bewertet, 
sodass sich erträge aus Fair Value-anpassungen in Höhe 
von € 9,6 mio. (2007: € 31,9 mio.) ergaben. wesentlichen 
anteil hieran hatte das objekt Carrée seestraße, bei dem 
aufgrund einer verbesserten Vermietungsquote ein um 
€ 7,7 mio. höherer wert ermittelt wurde. 

auch im berichtsjahr wurden die wesentlichen immo-
bilienmarktwerte durch den Vorstand auf basis von im-
mobilienverkehrswertgutachten unabhängiger immobi-
liensachverständiger überprüft und neu festgelegt. Das 
von diesen gutachtern zugrunde gelegte international 
übliche bewertungsverfahren, die Discounted-Cashflow-
methode (DCF-methode), entspricht den anforderungen 
der international Valuation standards zur bestimmung 
von marktwerten und darüber hinaus den anforderun-
gen der international Financial reporting standards 
(ias 40, tz. 46). Hierbei wird das ertragspotenzial einer 
immobilie auf basis frei werdender, abgezinster erwar-
teter zukünftiger Cashflows ermittelt. Dazu wird auch ein 
erlös aus einer angenommenen Veräußerung der liegen-
schaft am ende des betrachtungszeitraumes in die barwert-

ermittlung einbezogen. steuern und kapitalkosten bleiben 
unberücksichtigt.

bei der ermittlung wurden im berichtsjahr Diskontierungs-
zinssätze zwischen 6,25 % (2007: 5,0 %) und 10,25 % (2007: 
8,75 %) zugrunde gelegt. Dementsprechend würden sich 
bei dieser berechnung zum teil erhebliche Verschiebungen 
ergeben, wenn die Diskontierungssätze höher oder niedri-
ger angesetzt würden. so würden Veränderungen des zins-
satzes um plus oder minus 1 %-Punkt die marktwerte um 
€ 20,2 mio. reduzieren bzw. um € 23,6 mio. erhöhen.

kosten und ergebnis
während sich die bewirtschaftungskosten mit € 10,0 mio. 
(2007: € 10,4 mio.) unverändert auf einem dem bestand 
entsprechenden niveau bewegten, konnten im berichts-
jahr die Verwaltungskosten um € 3,5 mio. von € 8,1 mio. 
auf € 4,6 mio. gesenkt werden. insbesondere um € 1,1 
mio. verminderte Personalkosten, die sich vor allem aus 
deutlich reduzierten Vorstandsvergütungen ergaben, 
senkten die kostenbelastung erheblich. Ferner konnten 
auch bei den Prüfungs-, rechts- und beratungskosten 
sowie durch den Verzicht auf die teilnahme an der eX-
Po real auch bei den kosten für die Öffentlichkeitsarbeit 
einsparungen erreicht werden. schlussendlich trugen 
auch die halbierten raumkosten zu der nachhaltigen 
senkung bei.

sehr schmerzhaft waren hingegen die aufgrund der be-
schriebenen entwicklung der immobilienmarktwerte 
(„umsatz und sonstige betriebliche erträge“) zu verkraf-
tenden aufwendungen aus Fair Value-anpassungen auf 
investment Properties von € 33,4 mio. (2007: € 7,9 mio.). 
Hier wirkte sich vor allem ein der allgemeinen wirtschaft-
lichen lage geschuldetes allgemein erhöhtes risiko be-
züglich zukünftiger mieteinnahmen und potenzieller 
Verkaufserlöse aus. im saldo mit den sich aus höheren 
marktwerten von vier immobilien ergebenden erträgen 
aus Fair Value-anpassungen von € 9,6 mio. ergab sich  
daher eine kumulierte abwertung des immobilienbe-
standes von € 23,9 mio. (2007: aufwertung € 24,0 mio.). 

Diese belastung wurde durch die von € 4,5 mio. auf  
€ 0,7 mio. gesunkenen sonstigen aufwendungen zumin-
dest in geringem umfang abgemildert. Hier wirkten sich 
insbesondere im saldo gesunkene einzelwertberich-
tigungen aufgrund eines verbesserten Forderungs-
managements, reduzierte abschreibungen sowie ein-
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malige Vorfälligkeitsentschädigungen aufgrund der re-
finanzierung mit banken im Vorjahr aus.

Das Finanzergebnis der Deutsche real estate ag betrug 
im berichtjahr € -16,8 mio. (2007: € -13,3 mio.), resultie-
rend aus dem wegfall der im Vorjahr noch für drei mo-
nate enthaltenen sanierungsbeiträge von € 3,3 mio. Fer-
ner ergaben sich auch weitere belastungen aus der im 
Herbst 2007 abgeschlossenen refinanzierung mit der 
abn amro bank n.V. (nunmehr: the royal bank of scot-
land), london, mit einem damals auf € 231,5 mio. erhöh-
ten gesamtvolumen. Die mit der erhöhten kreditsumme 
einhergehende stärkere zinsbelastung wurde durch die 
aus der anlage der gewonnenen liquiden mittel erziel-
ten höheren zinserträge von € 4,2 mio. (2007: € 1,4 mio.) 
teilweise kompensiert.

Vor allem aufgrund der erheblichen belastungen aus 
den aufwendungen für die anpassungen der immobi-
lienmarktwerte musste die Deutsche real estate ag im 
berichtsjahr einen konzernjahresfehlbetrag vor steu-
ern (ebt) von € -26,2 mio. (2007: € +17,0 mio.) hinneh-
men. Die erreichten operativen Verbesserungen werden 
 allerdings bei einem Vergleich der um die Fair Value- 
anpassungen bereinigten ergebnisse deutlich. betrug 
das so bereinigte ebt 2007 noch € -7,0 mio., so führten 
vor  allem die deutlich gesenkten Verwaltungskosten 
und bessere Vermietungserlöse zu einer Verbesserung 
um € 4,7 mio. auf € -2,3 mio.

im letzten Jahr hatte sich aufgrund von transaktionen im 
aktionärskreis in den Jahren 2002 bis 2006 die notwen-
digkeit einer rückstellung für grunderwerbsteuer in Hö-
he von € 7,8 mio. ergeben, sodass 2007 eine steuerbelas-
tung von insgesamt € 8,1 mio. zu verkraften war. Dement-

sprechend wirkten sich die effekte aus den  anpassungen 
der immobilienmarktwerte beim konzernjahresfehlbetrag 
bzw. beim konzernjahresüberschuss zwar abgemildert, 
aber dennoch deutlich aus. nach dem konzernjahresüber-
schuss 2007 von € 8,9 mio. ergab sich für das  berichtsjahr 
ein konzernjahresfehlbetrag von € 25,9 mio.

Finanz- und Vermögenslage

insbesondere durch die gesunkenen Fair Values der  
investment Properties sowie aufgrund getilgter Finanz-
schulden sank die bilanzsumme von € 433,0 mio. im Vor-
jahr auf € 387,9 mio. am Jahresende 2008. 

neben dem erwähnten negativen saldo der Fair Value-
anpassungen auf den immobilienbestand von € 23,9 
mio. verringerte sich der wert der investment Properties 
auch durch den Verkauf der in augsburg gelegenen im-
mobilie in der bürgermeister-Fischer-straße um weitere 
€ 6,7 mio. Demgegenüber wurde der wert des immobili-
enbestandes durch das mit einer büroimmobilie bebaute 
erweiterungsgrundstück k-witt ii um rund € 2,2 mio. er-
höht. im ergebnis sanken die buchwerte der investment 
Properties zum 31. Dezember 2008 um € 26,8 mio. von 
€ 338,6 mio. auf € 311,8 mio. 

bei den Finanzanlagen führten gesunkene marktwerte 
aufgrund von markteinschätzungen des Vorstands, vor 
allem aber der Verkauf der in der 40 %igen beteiligungs-
gesellschaft gdbr köln gremberghoven gehaltenen 
 immobilie zu einem um € 4,0 mio. von € 14,5 mio. auf 
€ 10,5 mio. reduzierten wertansatz.

In T€  2004 2005 2006 2007 2008

     
bilanzsumme  401.294 431.364 334.970 433.005 387.935

investment properties  352.276 373.454 257.200 338.610 311.821

finanzanlagen  20.974 17.743 14.491 14.466 10.493

eigenkapital  -1.738 31.235 38.232 52.919 12.755

eigenkapitalquote  -0,43 % 7,24 % 11,41 % 12,22 % 3,29 %

finanzschulden  362.410 358.616 268.841 339.305 328.834

finanzschuldenquote  90,31 % 83,14 % 80,26 % 78,36 % 84,77 %

Verhältnis finanzschulden zu   102,88 % 96,03 % 104,53 % 100,21 % 105,46 % 
investment properties
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eine bedeutsame entwicklung ergab sich zudem bei den 
2007 noch mit € 3,7 mio. positiv bilanzierten derivativen 
Finanzinstrumenten. Hierbei handelt es sich um abge-
schlossene zinssicherungsgeschäfte für Darlehen mit Cap 
rates zwischen 3,0 % und 4,7 %, jeweils zuzüglich einer 
entsprechenden marge, die zur sicherung einer für die 
Darlehenslaufzeit kalkulierbaren zinsbelastung eingegan-
gen wurden. Die bewertung der zinssicherungsgeschäfte 
erfolgt auf basis erwarteter diskontierter zinserstattungen 
bzw. zinszahlungen. Die hierbei verwendeten zinsstruk-
turkurven sind aufgrund der Finanzmarktkrise deutlich ge-
sunken, sodass die mark-to-market-bewertung der siche-
rungsinstrumente zum bilanzstichtag negative Fair Values 
in Höhe von € 11,7 mio. ergab. Der negative bewertungs-
effekt spiegelt sich in der zeitbewertungsrücklage in Höhe 
von € 15,1 mio. wider und beeinflusst ergebnisneutral das 
konzerneigenkapital entsprechend.

insgesamt verminderte sich das langfristige Vermögen 
auf € 331,4 mio. (2007: € 366,6 mio.). Dies entspricht  
einem anteil von 85,4 % (2007: 84,7 %) an der reduzierten 
bilanzsumme.

bei dem kurzfristigen Vermögen, das sich am 31. Dezem-
ber 2008 auf € 56,5 mio. (2007: € 66,4 mio.) belief, redu-
zierten sich insbesondere die liquiden mittel auf € 32,5 
mio. (2007: € 56,3 mio.). Hier wirkten sich neben dem ne-
gativen Cashflow aus der betrieblichen tätigkeit in Höhe 
von € 7,5 mio. vor allem mittelabflüsse für tilgungsleis-
tungen in Höhe von € 14,2 mio. aus.

Deutlich gestiegen waren demgegenüber zum bilanz-
stichtag die übrigen kurzfristigen Vermögenswerte. Die-
se erhöhung auf € 21,7 mio. (Vorjahresende: € 7,4 mio.) ist 
mit € 6,6 mio. auf die restkaufpreisforderung sowie mit 
€ 6,8 mio. auf die bereits auf ein treuhandkonto einge-
zahlte sondertilgung aus dem share deal augsburg be-
gründet. im ergebnis deckte das kurzfristige Vermögen 
das kurzfristige Fremdkapital am Jahresende 2008 nur 
noch zu 93,7 % (2007: 144 %). 

aufgrund des negativen konzernjahresergebnisses und in-
folge der negativen anpassungen in der zeitbewertungs-
rücklage von € -1,5 mio. auf € -15,8 mio. reduzierte sich das 
eigenkapital deutlich von € 52,9 mio. auf € 12,8 mio. Die ei-
genkapitalquote sank entsprechend von 12,2 % auf 3,3 %. 

Das langfristige Fremdkapital sank im berichtsjahr von 
€ 333,8 mio. auf € 314,9 mio. Vor allem aufgrund der rest-
laufzeiten der vereinbarten Darlehen, die eine entspre-
chende umgliederung von den langfristigen in die kurz-
fristigen Finanzschulden erforderlich machten, reduzierten 
sich die langfristigen Finanzschulden von € 322,5 mio. auf 
€ 294,6 mio. gegenläufig wirkte der mit der negativen Fair 
Value-anpassung der Derivate einhergehende im langfris-
tigen Fremdkapital einzustellende wert von € 11,7 mio.

zusammen mit den kurzfristigen Finanzschulden, die 
von € 16,8 auf € 34,3 mio. anwuchsen, reduzierten sich 
die bankverbindlichkeiten durch laufende tilgungen von 
€ 339,3 mio. auf € 328,8 mio. am 31. Dezember 2008. Der 
anstieg der kurzfristigen Finanzschulden resultiert u.a. 
aus der umgliederung der durch den share deal augs-
burg zum 15. Januar 2009 fällig werdenden Darlehens-
verbindlichkeiten von € 6,8 mio. 

naCHtragsberiCHt

Die gesellschaft hat ihren Verwaltungssitz mit wirkung 
zum 1. april 2009 von Hamburg nach berlin, oudenarder 
straße 16, verlegt.

risikoberiCHt

im abgelaufenen geschäftsjahr wurden die unterneh-
mensrisiken im konzern und bei den tochtergesell-
schaften der Deutsche real estate ag systematisch und 
einzelfallbezogen durch einsatz einer entsprechenden 
software aufgenommen, inventarisiert und bewertet. ri-
sikogruppen sind klassifiziert, immobilienrisiken werden 
aufgenommen und regelmäßig aktualisiert. Über ein re-
porting-modul erfolgt die auswertung und kommunika-
tion der risiken an die entscheidungsträger.

im rahmen der organisatorischen, personellen und 
räumlichen neuordnung des konzerns wurde die ein-
führung einer neuen, bezüglich der risikomanagement-
ziele und -methoden an das unternehmen angepassten 
software vorbereitet. mit dieser neuen software sind die 
Voraussetzungen für ein an die veränderten rahmenbe-
dingungen angepasstes risikomanagement geschaffen 
worden. seit dem 1. Januar 2009 wird grundsätzlich auf 
basis des neuen risikomanagementsystems gearbeitet. 
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als Folge dieser umstrukturierungen und zur begegnung 
etwaiger hierdurch verursachter kommunikationsrisiken 
war der Vorstand persönlich in sämtliche risikorelevan-
ten Prozesse involviert.

Marktrisiko

erkennbare marktrisiken wurden im geschäftsjahr 2008 
aufgenommen und in die entscheidungsfindung bzw. 
bei der betreuung und der entwicklung der immobilien 
berücksichtigt. insbesondere wurden erkenntnisse und 
Prognosen über die zukünftige entwicklung des immo-
bilienvermietungs- und des investmentmarktes bei ent-
scheidungen über transaktionen sowie über vorzuneh-
mende instandhaltungs- und/oder modernisierungs-
maßnahmen zugrunde gelegt. 

Die neuausrichtung des immobilienmanagements mit ei-
ner stärkeren gewichtung der marktnähe und mit einem 
mit dem Personalaufbau einhergehenden stark verbes-
serten immobilien know-how hat die Voraussetzung für 
ein aktives Portfoliomanagement mit der zielvorstellung 
einer risiko minimierenden, wert erhöhenden objektent-
wicklung geschaffen. Die verbesserte marktkenntnis und 
die gestärkte Fähigkeit, verändernde marktbedingungen 
und sich wandelnde bedürfnisse der mieter zu erkennen, 
hat sich gerade in zeiten eines sich eintrübenden umfel-
des bewährt. entsprechende trends werden frühzeitiger 
antizipiert, sodass einzelfallentscheidungen bezüglich 
modernisierung, instandhaltung und transaktion schnel-
ler und flexibler gefällt werden können. 

Der markttrend zu modern ausgestatteten Flächen in 
guten lagen wird dabei weitestgehend berücksichtigt. 
Der engere kontakt mit mietern und das daraus gewon-
nene wissen über deren zukünftige bedürfnisse haben 
bereits in einigen Fällen zu mietvertragsverlängerungen 
und auch zu neuvermietungen von zusätzlichen Flächen 
an bestandsmieter geführt. 

angesichts der sich abschwächenden gesamtwirtschaft 
und der erwarteten reaktion der immobilienwirtschaft 
(vgl. „konjunkturelle rahmenbedingungen und entwick-
lung der immobilienwirtschaft“) geht die gesellschaft 
von schwierigeren rahmenbedingungen aus. Dem all-
gemeinen risiko von leerständen und dem sich eintrü-
benden umfeld will die gesellschaft durch noch aktivere 

Vermarktungstätigkeiten und durch die einführung ei-
nes leerstandsmanagements entgegenwirken. im be-
richtsjahr konnte die leerstandsquote bezogen auf die 
vermietbaren Flächen aller am Jahresende 2007 und am 
31. Dezember 2008 im bestand befindlichen immobilien, 
also bereinigt um die immobilien rahmhof, bürgermeis-
ter-Fischer-straße und erweiterungsgrundstück k-witt ii, 
von 15,41 % auf 13,05 % verbessert werden. Die größere 
nähe zu den objekten und den jeweiligen mietern hat 
sich dabei bereits im berichtsjahr als wichtiger baustein 
für eine bessere Vermietungsquote erwiesen.

Die immobilienmarktwerte wurden im berichtsjahr auf ba-
sis von Diskontierungszinssätzen zwischen 6,25 % (2007: 
5,0 %) und 10,25 % (2007: 8,75 %) ermittelt. Die werter-
mittlung führte aufgrund eines deutlich gestiegenen 
ertragsrisikos, ausgelöst durch die sich abschwächende 
konjunktur und damit steigende mietausfall- und neuver-
mietungsrisiken sowie sinkender Fungibilität der objekte, 
zu erheblichen abwertungen von € 23,9 mio. Dement-
sprechend würden sich bei dieser berechnung zum teil 
erhebliche wertänderungen ergeben, wenn die Diskon-
tierungssätze höher oder niedriger angesetzt würden. so 
würden Veränderungen des zinssatzes um plus oder mi-
nus 1 %-Punkt die marktwerte um € 20,2 mio. reduzieren 
bzw. um € 23,6 mio. erhöhen. entsprechend besteht ein 
risiko bezüglich der immobilienmarktwerte aufgrund der 
zinsentwicklung, durch eine sich weiter abschwächende 
konjunktur und erhöhter mietausfallrisiken, aber auch auf-
grund genereller änderungen des immobilienmarktes. 

Die Deutsche real estate ag begegnet diesen risiken un-
ter anderem auch durch eine entsprechende beobach-
tung der jeweiligen marktwerte. auf dieser basis ist die 
gesellschaft bestrebt, sich ergebende risiken frühzeitig zu 
erkennen und ggf. gegenmaßnahmen durch investitionen 
oder auch durch rechtzeitigen Verkauf von immobilien zu 
treffen. gleichzeitig wird durch eine angestrebte Verbes-
serung der Vermietungsquote versucht, den erwarteten 
Cashflow aus den objekten zu verbessern und insofern ei-
nen besseren marktwert zu erreichen. 

Fester bestandteil der strategie der Deutsche real esta-
te ag ist eine konzentration auf den deutschen markt. 
Die bearbeitung zusätzlicher ausländischer märkte wür-
de aufgrund der spezialisierung auf den Heimatmarkt zu 
große risiken mit sich bringen. 
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Finanzierungsrisiken im Immobilienbestand

zinsänderungsrisiko 
um der gefahr steigender Finanzierungskosten aus mög-
lichen zinsanstiegen zu begegnen, verfolgt der konzern 
Deutsche real estate ag grundsätzlich eine konservati-
ve Finanzierungspolitik. Deshalb werden in der regel 
langfristige Festzinsvereinbarungen getroffen. Dieser 
generellen Politik entsprechend wurde 2007 eine umfas-
sende refinanzierung (gesamtvolumen € 231,5 mio.) mit 
der abn amro bank n.V. (nunmehr: the royal bank of 
scotland), london, für einen zeitraum von sieben Jahren, 
das heißt bis zum Jahr 2014, vereinbart. Das zinsniveau 
sieht eine maximale variable Verzinsung zwischen 5,1 % 
p. a. und 5,55 % p. a. (jeweilige Cap obergrenze) vor. Die-
se zinssätze wurden über die gesamte laufzeit durch ein 
zinssicherungsgeschäft abgesichert, sodass die vorge-
nannte Verzinsung während der laufzeit des kreditver-
trages nicht überschritten wird. Dagegen profitiert der 
konzern von fallenden zinsen nur bis zu den durch ent-
sprechende Caps definierten grenzen. infolge der durch 
die Finanzmarktkrise zu erwartenden sinkenden zinsen 
ergaben sich für den konzernabschluss deutlich negati-
ve Fair Values der sicherungsinstrumente von € 11,7 mio. 
Die Fair Values wurden auf basis einer mark-to-market be-
wertung zum 31. Dezember 2008 ermittelt. Die sich in der 
zeitbewertungsrücklage widerspiegelnden bewertungs-
effekte beeinflussten das konzerneigenkapital negativ 
mit insgesamt € 15,1 mio. 

gleichwohl ist der ursprünglich angestrebte zweck ei-
ner absicherung der zinsen damit nach wie vor erreicht. 
Für die Planbarkeit des operativen geschäftes beabsich-
tigt die Deutsche real estate ag daher auch weiterhin, 
zinssicherungsgeschäfte vorzunehmen.

im Falle einer weiterhin rückläufigen zinsentwicklung 
könnten sich rechnerisch weitere belastungen des kon-
zerneigenkapitals ergeben. bei einer aus sicht des Vor-
stands mittelfristig zu erwartenden tendenz steigender 
zinsen wird es dagegen zu entsprechenden entlastun-
gen des eigenkapitals kommen. 

liquiditätsrisiken
kontrahenten- und bonitätsrisiken werden durch strikte und 
frühzeitige kontrolle begrenzt. Verzögerte zahlungs-
eingänge und Forderungsausfälle werden regelmäßig 
überwacht. 

seit dem auslaufen der sanierungsbeiträge der banken 
in Form von zinsverzichten und tilgungsaussetzungen 
im märz 2007 gelten die ursprünglich mit den banken 
vereinbarten zins- und tilgungsleistungen weiter. Diese 
Darlehen (sog. Junior loans) wie auch weitere von dem 
großaktionär, der summit gruppe, dem konzern zur 
 Verfügung gestellte Darlehen (sog. shareholder loans) 
werden von der summit Finance ltd., guernsey, einer 
gesellschaft der summit gruppe, gehalten. 

zum bilanzstichtag valutierten die Junior loans in Hö-
he von € 38,9 mio. (31. Dezember 2007: € 44,5 mio.) und 
shareholder loans in Höhe von € 4,6 mio. (31. Dezem-
ber 2007: € 4,6 mio.). Der kapitaldienst dieser Darlehen 
betrug in 2008 insgesamt € 9,6 mio. (2007: € 16,5 mio.). 
Hiervon entfielen € 9,6 mio. (2007: € 14,2 mio.) auf die 
Junior loans. 

Für die geschäftsjahre 2009 und 2010 beläuft sich der ge-
plante kapitaldienst für die Junior loans auf insgesamt rund 
€ 22,5 mio. in dieser Planung sind größtenteils freiwillige  
tilgungsleistungen in Höhe von € 20,0 mio. enthalten.   

Die mit der the royal bank of scotland (rbs) und der 
Hypo real estate bank ag (Hre) bestehenden kredit  ver-
träge verpflichten den konzern zur einhaltung vertrag-
lich festgelegter zielgrößen (sog. Financial Covenants), 
unter anderem im zusammenhang mit der erzielung 
operativer Cashflows auf ebene der objektgesellschaf-
ten. Das nichteinhalten dieser Financial Covenants ver-
pflichtet zur stellung weiterer sicherheiten und kann als 
ende der eskalation zu einem sonderkündigungsrecht 
des kreditfinanzierenden instituts führen. 

Das Controlling ist auf die einhaltung dieser zielgrößen 
ausgerichtet, um nachteile aus den konditionen der  
Darlehensverträge zu vermeiden.

Der Cashflow aus betrieblicher tätigkeit nach tilgungs-
leistungen war auch im berichtsjahr mit € -14,9 mio. 
(2007: € -17,1 mio.) erneut negativ. es ist daher für die 
gesellschaft mittelfristig notwendig, den immobilien-
bestand hinsichtlich anzahl und Qualität soweit zu opti-
mieren, dass sich auch nach tilgungsleistungen ein posi-
tiver Cashflow aus betrieblicher tätigkeit ergibt. 

neben der Verbesserung des operativen Cashflows  
bestehen zur sicherstellung der Finanzausstattung vor 
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allem die möglichkeiten, entweder immobilien gezielt 
zu veräußern oder die zins- und tilgungsleistungen der  
Junior loans einzuschränken. 

aus der Veräußerung der rbs-finanzierten objekte be-
steht allerdings aufgrund des hohen Verhältnisses zwi-
schen rbs-ablösebetrag und den (derzeit stark volati-
len) marktwerten der objekte (sog. loan-to-Value-ratio) 
das risiko, keine oder nur ungenügende frei verfügbare 
liquide mittel aus einer objektveräußerung zu erzielen. 
zusätzlich würde eine objektveräußerung zu einer aus-
gleichspflicht der derzeit negativen marktwerte aus den 
entsprechenden zinssicherungsgeschäften führen.

zur reduzierung des jährlichen zinsaufwands beabsich-
tigt der Vorstand grundsätzlich die Junior loans, die ca. 
mit 5 % bis 7 % p.a. verzinst werden, bei auslaufen der 
zinsbindungsfristen zu tilgen. 

in jedem Fall wird der Vorstand bei der beurteilung et-
waiger weiterer tilgungen der Junior loans die Vorteile 
geringerer zinszahlungen mit den möglichen risiken 
für die liquiditätsausstattung der gesellschaft abwägen. 
aus heutiger sicht ist die sicherung der liquidität dabei 
vorrangig.

Finanzierungsstrukturrisiko
Die eigenkapitalquote des konzerns hat sich im abgelau-
fenen geschäftsjahr von 12,2 % auf 3,3 % verschlechtert.
Die wesentlichen gründe hierfür waren vor allem:

  die aufgrund der Finanzmarktkrise bedingten ab-
schreibungen der immobilienmarktwerte um im 
saldo € 23,9 mio. und 

  die aufgrund der negativen marktwerte der zinssi-
cherungsinstrumente um € 15,1 mio. erfolgte redu-
zierung der zeitbewertungsrücklage.

Der Vorstand plant, die immobilienmarktwerte – vor 
 allem durch eine weiter angestrebte Verbesserung der 
leerstandsquote, der mieterlöse und durch eine gezielte 
Verbesserung der substanz – positiv zu beeinflussen. 

Die negativen marktwerte der zinssicherungspositionen 
werden sich bei einem mittelfristig erwarteten zinsan-
stieg wieder reduzieren, sodass hierdurch eine Verbesse-
rung der zeitbewertungsrücklage und damit des eigen-
kapitals erfolgt. 

aufgrund dieser entwicklungen erwartet der Vorstand 
eine mittel- und langfristig wieder deutlich verbesserte 
eigenkapitalquote.

Bewertungsrisiken

Der marktwert des immobilienvermögens wurde in den 
vergangenen geschäftsjahren in der regel auf basis von 
immobilienwertgutachten unabhängiger bewertungs-
unternehmen durch den Vorstand angesetzt. Die markt-
bewertung unterliegt schwankungen und kann erheb-
lich von externen Faktoren beeinflusst werden. 

eine abwertung der investment Properties im zuge 
sinkender immobilienmarktwerte infolge einer weite-
ren Verschlechterung der wirtschaftlichen rahmenbe-
dingungen wird bzw. kann folgende auswirkungen auf 
den konzernabschluss und auf den einzelabschluss der  
Deutsche real estate ag haben:

  abnahme des konzernanlagevermögens und der 
konzernbilanzstruktur

 >  absinken des konzerneigenkapitals aufgrund 
der aufwandswirksamen abwertung der invest-
ment Properties

  abnahme des eigenkapitals im einzelabschluss auf-
grund eines etwaigen abschreibungsbedarfs auf 
die anteile an sowie auf Forderungen gegen ver-
bundene unternehmen

 >  absinken des eigenkapitals im einzelabschluss 
unter 50 % des grundkapitals

bei einem weiteren absinken der immobilienmarktwerte 
in 2009 könnte das loan-to-Value-ratio verfehlt werden, 
mit der konsequenz, dass weitere sicherheiten zu hinter-
legen sind, um das bestehen eines sonderkündigungs-
rechtes zu vermeiden. als zusätzliche sicherheiten kön-
nen derzeit die liquiden mittel dienen.

Der Vorstand geht in seiner unternehmensplanung vor 
dem Hintergrund der erwarteten marktentwicklung da-
von aus, dass das loan-to-Value-ratio in 2009 eingehal-
ten wird. Die zu erwartenden finanziellen auswirkungen 
wären bei ausübung des sonderkündigungsrechts hoch. 
im rahmen einer vertraglich definierten eskalations -
skala wäre die letzte Folge hieraus das bestehen eines 
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sonderkündigungsrechtes seitens des finanzieren-
den kreditinstitutes. Die ausübung der kündigung des 
 kreditengagements würde zu einer gefährdung der 
Fortführung des unternehmens führen.

Risiken auf Objektebene

gebäuderisiken
neben dem alle gebäuderisiken umfassenden Versiche-
rungsschutz bestehen vertragliche Vereinbarungen mit 
Fachunternehmen für die laufende technische steue-
rung, inspektion und Überwachung der gebäude. im 
berichtsjahr wurden viele der tätigkeiten von externen 
Dienstleistern abgezogen und auf eigene mitarbeiter 
übertragen. Die damit ermöglichte direktere einfluss-
nahme führt zu einer besseren und genaueren risikoein-
schätzung. zudem können risiken früher erkannt und 
ggf. schneller und zielgerichteter begrenzt werden. bei 
etwaigen ankäufen werden zusätzlich Fachunterneh-
men beauftragt, um gegebenenfalls vorhandene män-
gel oder umweltbelastungen zu identifizieren und in der 
bewertung berücksichtigen zu können.

mietausfallrisiken
Je nach art der objekte und der situation des entspre-
chenden teilmarktes werden zumeist langfristige miet-
verträge (bis zu 15 Jahre), im einzelfall aber auch be-
wusst kürzere Vertragslaufzeiten angestrebt. Durch ein 
aktives bestandsmanagement wird eine strategisch an-
gelegte Vermietung leer stehender Flächen bzw. eine 
strategische Verlängerung bestehender mietverträge 
stets an einer langfristigen wertsteigerung des Portfo-
lios und weniger an kurzfristigen einnahmesteigerun-
gen ausgerichtet. einige aus sicht der gesellschaft mit 
der Finanzmarktkrise zusammenhängende insolvenzen 
von bestandsmietern blieben im berichtsjahr ohne di-
rekte auswirkungen, da aufgrund der größeren nähe 
der betreuung frühzeitig reagiert werden konnte und 
durch kautionen zahlungsausfälle vermieden und mit-
tels schneller neuvermietungen leerstände verhindert 
werden konnten. es ist nicht auszuschließen, dass es 
auch in den Jahren 2009 und 2010 zu vermehrten insol-
venzen von mietern kommt. Die Deutsche real estate ag 
ist bestrebt, hieraus erwachsenden schäden durch eine 
enge betreuung und schnelle reaktionsfähigkeit entge-
genzuwirken. 

Das objekt Carrée seestraße in berlin stellte in der Ver-
gangenheit ein besonders großes risiko im gesamtbe-
stand der Deutsche real estate ag dar. im berichtsjahr 
konnte dieses risiko allerdings spürbar verringert wer-
den. so stieg die durchschnittliche mietvertragsdauer 
des an beiden bilanzstichtagen im bestand befindlichen 
objektes von 1,7 Jahren am Jahresende 2007 auf 3,49 
Jahre am 31. Dezember 2008. Durch erfolgreiche neu-
vermietungen von 9.000 m2 an die Charité – universitäts-
medizin berlin und durch den bereits teilweise erfolgten 
umzug der Deutsche real estate ag sank der leerstand 
von 49,5 % auf nur noch 30,2 %. auf dieser grundlage ist 
der Vorstand zuversichtlich, diese kennzahlen auch 2009 
weiter verbessern zu können. ein Verkauf dieses objektes 
ist daher zwar nach wie vor eine alternative, die jüngsten 
entwicklungen auch bezüglich der dort vorhandenen 
bestandsmieter machen einen Verbleib im immobilien-
bestand der Deutsche real estate ag allerdings ebenfalls 
zunehmend attraktiver.

risiken aus bautätigkeiten
eventuelle risiken aus bauaktivitäten lagen auch im Jahr 
2008 nicht vor. generell versucht die gesellschaft bei 
bauaktivitäten das Vermietungs-, baukosten- und Ver-
kaufsrisiko durch entsprechende Vorvermietungen, Ver-
tragsgestaltungen und konservativ angesetzte Verkaufs-
preise zu begrenzen.

Infrastrukturrisiken
 
risiken, die sich aus dem ausfall von eDV-systemen, feh-
lerhaften geschäftsprozessen oder einzelnen schlüssel-
personen im unternehmen mit spezialisiertem know-
how ergeben können, begegnet die Deutsche real estate 
ag im einzelfall durch externe Dienstleister. 

infolge der ablösung des eDV-systems saP r/3 ende 
2008 durch nach ansicht des Vorstands effizientere  
it-lösungen, involviert sich der Vorstand in dieser Über-
gangsphase verstärkt persönlich in risikoerhebliche 
 geschäftsprozesse. 
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Vertragsrisiken und und Prozessrisiken

besondere Vertragsrisiken bestanden im geschäftsjahr 
2008 nicht. einflüsse aus Veränderungen im gesetz-  
geberischen umfeld werden durch Fachberater analy-
siert und in die geschäftspolitik aufgenommen.

anfechtungsklagen Hauptversammlung 2007
gegen alle von der Hauptversammlung am 28. au-
gust 2007 gefassten beschlüsse sind von aktionären 
drei anfechtungs- und nichtigkeitsklagen beim land-
gericht bremen erhoben worden. es ist eine entspre-
chende rückstellung für Prozessrisiken gebildet wor-
den. ein erster gerichtstermin fand am 27. Februar 
2009 statt. Die Verkündung einer diesbezüglichen ent-
scheidung wurde von dem landgericht bremen auf den 
17. april 2009 terminiert. mit beschluss des amtsgerichts 
bremer haven vom 31. Januar 2008 wurde – als Folge der 
schwebenden unwirksamkeit der bestellung des ab-
schlussprüfers durch die Hauptversammlung – die ebner, 
stolz mönning gmbH (nunmehr: ebner stolz mönning  
bachem gmbH & Co. kg) wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
 steuerberatungsgesellschaft, Hamburg, gerichtlich zum 
abschlussprüfer für das geschäftsjahr 2007 bestellt.

sonderprüfer / anfechtungsklagen  
Hauptversammlung 2008
bei der Hauptversammlung am 9. Juli 2008 wurde ein 
antrag auf sonderprüfung der summit gruppe auf be-
stellung des wirtschaftsprüfers Dietmar genz, Hamburg, 
mit einer mehrheit von 89,08 % der stimmen angenom-
men. Der auftrag beinhaltet die Prüfung von Vorgängen 
bei der geschäftsführung von Vorstand und aufsichtsrat 
im zusammenhang mit der Übernahme von Forderun-
gen des früheren mehrheitsgesellschafters „whitehall“, 
tilgungsleistungen und zinszahlungen der gesellschaft 
an „whitehall“, „abn amro“ und „summit“ sowie der 
im geschäftsjahr 2007 bekannt gewordenen grunder-
werbsteuerproblematik. Die sonderprüfung war bis zum  
bilanzstichtag noch nicht beendet.

gegen sämtliche beschlüsse der Hauptversammlung 
mit ausnahme der wahl und der entlastung eines auf-
sichtsratsmitgliedes wurde klage erhoben. Da die kla-
gebegründungen der gesellschaft noch nicht vorlie-
gen, können zurzeit noch keine fundierten aussagen 
zu den erfolgsaussichten gemacht werden. es ist eine 
entsprechende rückstellung für Prozessrisiken gebildet 

worden. mit beschluss des amtsgerichts bremerhaven 
vom 10. Dezember 2008 wurde – als Folge der schwe-
benden unwirksamkeit der bestellung des abschluss- 
prüfers durch die Hauptversammlung –  die ebner, stolz 
mönning gmbH (nunmehr: ebner stolz mönning ba-
chem gmbH & Co. kg) wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
steuerberatungsgesellschaft, Hamburg, gerichtlich zum  
abschlussprüfer für das geschäftsjahr 2008 bestellt.

abHängigkeitsberiCHt unD angaben 
naCH § 315 (4) Hgb

Abhängigkeitsbericht

Die Deutsche real estate ag unterlag im geschäftsjahr 
2008 keinem beherrschungsvertrag. sie hat gemäß 
§ 312 aktg einen bericht über die beziehungen zu ver-
bundenen unternehmen erstellt. Dieser bericht schließt 
mit folgender erklärung:

„unsere gesellschaft hat bei den im bericht über be-
ziehungen zu verbundenen unternehmen aufgeführ-
ten rechtsgeschäften nach den umständen, die uns im 
zeitpunkt, in dem die rechtsgeschäfte vorgenommen 
wurden, bekannt waren, bei jedem rechtsgeschäft eine 
angemessene gegenleistung erhalten. Durch die aufge-
führten getroffenen oder unterlassenen maßnahmen 
wurde unsere gesellschaft nicht benachteiligt. Dieser 
beurteilung liegen die umstände zu grunde, die uns im 
zeitpunkt der berichtspflichtigen rechtsgeschäfte und 
anderer maßnahmen bekannt waren.“

Angaben gemäß § 315 (4) HGB

  Das gezeichnete kapital setzt sich aus 20.582.200 
nennwertlosen stückaktien zusammen.

  beschränkungen von stimmrechten bzw. der Über-
tragung von aktien sind nicht vereinbart.

  Die w2005 Projectpauli gmbH, Frankfurt am main, 
hält nach wie vor eine beteiligung in Höhe von 
75,98 % am aktienkapital der Deutsche real estate 
ag. Die summit real-estate lambda gmbH, berlin, 
Deutschland, hat am 2. august 2007 die schwellen 
von 3 %, 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 50 % 
und 75 % der stimmrechte an der Deutsche real  
estate ag überschritten. Die Höhe des stimmrechts-
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anteils hat am 2. august 2007 75,98 % betragen. Dies  
entspricht 15.638.427 stimmen. Der von der w2005

  Projectpauli gmbH gehaltene stimmrechtsanteil ist 
der summit real-estate lambda gmbH nach § 22 
abs. 1 satz 1 nr. 1 i.V.m. abs. 1 satz 3 wpHg in voller 
Höhe zuzurechnen.

  Die summit real-estate lambda gmbH und die an-
deren unternehmen der summit gruppe, denen 
der anteil der summit real-estate lambda gmbH 
zuzurechnen ist, hielten ausweislich einer zuletzt 
von der summit gruppe unter anderem auf der 
Homepage der summit gruppe am 11. oktober 
2007 gemachten mitteilung nach § 23 absatz 1 
satz 1 nr. 3 wpÜg am 10. oktober 2007, 24:00 uhr, 
80,84 % des grund kapitals der Deutsche real estate 
ag (16.639.467 aktien). alle weiteren unmittelbaren 
und mittelbaren beteiligungen liegen unterhalb der 
10 %-schwelle.

  aktien mit sonderrechten liegen nicht vor.
  Die ernennung und abberufung von Vorstandsmit-

gliedern richtet sich nach den §§ 76 ff. aktg. Die  
satzung bestimmt in § 5: 

 „Vertretung und geschäftsführung 
  (1)  Der Vorstand besteht aus mehreren mitgliedern. 

Der aufsichtsrat bestellt die Vorstandsmitglieder 
und bestimmt ihre zahl. er kann ein Vorstands-
mitglied zum Vorsitzenden des Vorstands be-
stimmen. Der aufsichtsrat kann auch stellvertre-
tende Vorstandsmitglieder bestellen.

   (2)  Die gesellschaft wird durch zwei Vorstandsmit-
glieder oder durch ein Vorstandsmitglied in ge-
meinschaft mit einem Prokuristen vertreten. Der 
aufsichtsrat kann alle oder einzelne Vorstands-
mitglieder mit oder ohne befreiung von den be-
schränkungen des § 181 2. alternative bgb zur 
einzelvertretung ermächtigen. stellvertretende 
Vorstandsmitglieder vertreten die gesellschaft 
wie ordentliche Vorstandsmitglieder.“

  Die änderung der satzung richtet sich nach den 
§§ 179 ff. aktg. Die satzung bestimmt in § 9:

  „zustimmungspflichtige geschäfte, redaktionelle 
satzungsänderungen

 (1) […]
  (2) Der aufsichtsrat ist ermächtigt, änderungen 

und ergänzungen der satzung, die nur die Fassung 
betreffen, zu beschließen.“

  Der Vorstand ist durch die Hauptversammlung vom  
28. august 2007 bis zum 17. august 2012 ermächtigt 

worden, mit zustimmung des aufsichtsrats das 
grundkapital durch einmalige oder mehrmalige 
ausgabe neuer auf den inhaber lautender nenn-
wertloser stückaktien gegen bareinlagen und/oder 
sacheinlagen um bis zu € 10.291.000,00 zu erhöhen. 
Der Vorstand legt mit zustimmung des aufsichts-
rats die bedingungen der aktienausgabe fest. Der 
aufsichtsrat ist berechtigt, die Fassung der satzung 
entsprechend dem umfang einer kapitalerhöhung 
aus genehmigtem kapital anzupassen. gegen die-
sen Hauptversammlungsbeschluss und die damit 
beschlossene satzungsänderung ist von drei aktio-
nären anfechtungsklage erhoben worden. 

 eine änderung der mehrheitsverhältnisse (Change of 
Control) an der gesellschaft räumt einer finanzierenden 
bank ein sonderkündigungsrecht ein.

ausbliCk unD Prognose

Umfeld

Die insbesondere im vierten Quartal 2008 erfolgte ab-
schwächung des deutschen immobilienmarktes wird 
sich in 2009 fortsetzen. sowohl auf den ohnehin bereits 
deutlich schwächeren investmentmärkten als auch bei 
den 2008 noch relativ stabilen Vermietungsmärkten wer-
den diese tendenzen sich vor allem im ersten Halbjahr 
2009 zeigen. insbesondere die investmentmärkte wer-
den die auswirkungen der Finanzmarktkrise spüren, die 
zurückhaltung ausländischer investoren und schwierig-
keiten bei der kreditvergabe sind wesentliche ursachen 
für die zu erwartende entwicklung. Demgegenüber wer-
den die wieder leicht steigenden renditen einen zumin-
dest leicht gegenläufigen positiven einfluss haben. ent-
scheidend für den weiteren Verlauf der märkte wird die 
Fähigkeit der weltwirtschaft sein, die erwarteten ersten 
erholungstendenzen im Frühjahr 2010 tatsächlich zu 
 erzeugen.

auch an den Vermietungsmärkten wird sich die gesamt-
wirtschaftliche entwicklung negativ bemerkbar machen. 
nach einigen Prognosen wird aufgrund rückläufigen 
 Flächenumsatzes trotzdem ein Flächenumsatz auf dem 
umsatzniveau des Jahres 2005 erzielt werden können. bei 
den mieten wird es in den Jahren 2009 und 2010 tenden-
ziell eher zu leicht rückläufigen werten kommen, dennoch 
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werden auch zukünftig moderne Flächen besser abschnei-
den als nicht mehr zeitgemäß ausgestattete objekte. 

Ausblick und Prognose

Für die Deutsche real estate ag wird es in den nächsten 
beiden Jahren entscheidend auf die Fähigkeit ankom-
men, das bestandsportfolio wertsteigernd weiterzuent-
wickeln. akquisitionen werden in den Jahren 2009 und 
2010 in einem unsicheren umfeld nur dann erfolgen 
können, wenn die konkreten objekte strenge kriterien 
in bezug auf rentabilität und Cashflow erfüllen können. 
gleichwohl bietet auch eine Phase eher rückläufigen 
interesses Chancen, attraktive immobilien mit gutem 
wertsteigerungspotenzial zu erwerben. Die zielrichtung 
eines langfristigen ausbaus der Portfolios an büro-, ein-
zelhandels- und logistikimmobilien steht daher trotz 
der gegebenen marktsituation nach wie vor im zent-
rum, dennoch werden die Jahre 2009 und 2010 keine 
Jahre eines signifikanten ausbaus des bestandes sein. 
Verkäufe einzelner objekte werden auch in den beiden 
nächsten Jahren einzelfallbezogen dann erfolgen, wenn 
hierdurch die positiven auswirkungen größer sind, als 
diese bei einem Verbleib im bestand ausfallen würden.

im laufenden geschäftsjahr und auch in 2010 wird sich 
die Deutsche real estate ag daher aus heutiger sicht vor 
allem auf die langfristig ausgerichtete wertsteigerung 
der von ihr gehaltenen immobilien konzentrieren. mit 
der neuen struktur in der immobilienbetreuung sind die 
Voraussetzungen geschaffen, die mieterlöse vermieteter 
Flächen zu verbessern und vor allem mit der Vermietung 
momentan noch leer stehender Flächen zusätzliche er-
löse zu generieren. Die damit einhergehende nachhalti-
ge modernisierung wird ebenfalls die wertentwicklung 
der gehaltenen immobilien positiv beeinflussen.

nachdem bereits im berichtsjahr die leerstandsquote 
spürbar verbessert werden konnte, ist der Vorstand ange-
sichts derzeit laufender Verhandlungen und angesichts 
der mit dem neu strukturierten immobilienmanagement 
deutlich verbesserten Vermarktungsmöglichkeiten zuver-
sichtlich, in 2009 das bereits in den Vorjahren angestrebte 
ziel einer Vermietungsquote von 90 % nunmehr tatsäch-
lich zu erreichen. Hierdurch sollen ergebnis und Cashflow 
nachhaltig verbessert werden.

Der Vorstand erwartet dennoch in den Jahren 2009 und 
2010 einen kumulierten negativen Cashflow von rund  
€ 26 mio. Hierin sind im wesentlichen freiwillige sonder-
tilgungen der Junior loans von ca. € 20 mio. geplant.
ausgehend von einem bestand an liquiden mittel zum 
31. Dezember 2008 von € 32,5 mio. ist die zahlungs-
fähigkeit des konzerns während des Prognosezeitraums 
gegeben.

Die unter berücksichtigung der sondertilgungen in dem 
konzern verbleibenden liquiden mitteln reichen nach 
einschätzung des Vorstands aus, um etwaige sicherungs-
leistungen aufgrund definierter Financial Covenants zu 
bedienen.

ausgehend von bereits im berichtsjahr erreichten kosten-
einsparungen sowie auf grundlage weiter angestrebter 
optimierungen der durchschnittlichen mieterlöse und 
der Vermietungsquote erwartet der Vorstand ohne be-
rücksichtigung von bewertungseffekten aus etwaigen 
Fair Value-anpassungen von immobilien für 2009 noch 
einen geringen konzernjahresfehlbetrag sowie für 2010 
bereits einen leichten konzernjahresüberschuss.

bezüglich der immobilienmarktwerte werden ange-
sichts des schwierigen umfeldes spätestens ende 2009 
steigende werte erwartet, insgesamt sollte der derzeitige 
bestand am ende des Jahres 2010 aus heutiger sicht  
einen den aktuellen ansatz übersteigenden wert auf-
weisen.

Hamburg, 30. märz 2009

torsten Hoffmann       rami zoltak 
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konzernbilanzen zum 31. Dezember 2008 unD 2007

AKTIVA in T€ Anhang 2008 2007
    
langFristiges VermÖgen   
immaterielle Vermögenswerte (19) 128 17
investment Properties (20) 311.821 338.610
Übriges sachanlagevermögen (21) 390 252
Finanzanlagevermögen (22) 10.493 14.466
Derivative Finanzinstrumente (28) 0 3.652
latente steuern (29) 8.225 9.265
Übrige langfristige Vermögenswerte (23) 333 323
   331.390 366.585
     
kurzFristiges VermÖgen    
Forderungen aus lieferungen und leistungen (23) 1.982 2.477
tatsächliche ertragsteueransprüche (24) 330 200
Übrige kurzfristige Vermögenswerte (23) 21.686 7.412
zahlungsmittel und zahlungsmitteläquivalente (25) 32.547 56.331
   56.545 66.420

   387.935 433.005
    

PASSIVA in T€ Anhang 2008 2007
   
eigenkaPital (26)  
grundkapital   20.582
kapitalrücklage   5.961
zeitbewertungsrücklage   -1.518
gewinnrücklagen   16.900
ergebnisvortrag   1.073
Jahresergebnis nach minderheitsgesellschafter   9.836
Den gesellschaftern des mutterunternehmens  
zuzurechnender anteil am eigenkapital   52.834
minderheitsgesellschafter   85
    52.919
    
langFristiges FremDkaPital   
Finanzschulden (27)  322.475
Derivative Finanzinstrumente (28)  0
latente steuern (29)  10.710
Pensionsrückstellungen (31)  642
    333.827
    
kurzFristiges FremDkaPital   
Finanzschulden (27)  16.830
tatsächliche ertragsteuerschulden (32)  2.024
Verbindlichkeiten aus lieferungen und leistungen (33)  1.911
sonstige kurzfristige rückstellungen (30)  17.838
Übrige kurzfristige schulden (33)  7.656
    46.259
    433.005
    

20.582
5.961

-15.782
16.900
10.909

-25.878

12.692
63

12.755

294.564
11.731

7.862
701

314.858

34.270
3.816
2.383

13.607
6.246

60.322
387.935
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konzern-gewinn- unD VerlustreCHnungen 
für die geschäftsjAhre 2008 und 2007

in T€ Anhang 2008 2007 
   
erträge aus investment Properties (34)  25.200
sonstige betriebliche erträge (35)  3.943
erträge aus Fair Value-anpassungen auf investment Properties (36)  31.868
Summe der betrieblichen Erträge   61.011

bewirtschaftungskosten der investment Properties (37)  -10.363
allgemeine Verwaltungskosten (38)  -8.071
sonstige aufwendungen (40)  -4.452
aufwendungen aus Fair Value-anpassungen auf investment Properties (41)  -7.880
Finanzergebnis (42)  -13.275
Ergebnis vor Steuern   16.970
ertragsteuern (43)  -301
sonstige steuern   -7.776
latente steuern   0
Konzernjahresfehlbetrag/-überschuss   8.893 

davon entfallen auf   
- gesellschafter des mutterunternehmens   9.836 
- minderheitsgesellschafter   -943
     
in €
Ergebnis je Aktie (44) 
unverwässertes ergebnis je aktie   0,48  
Verwässertes ergebnis je aktie   0,48  

27.188
2.536
9.559

39.283

-10.014
-4.561

-679
-33.411
-16.787
-26.169

-159
0

428 
-25.900

-25.878
-22

-1,26
-1,26
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konzerneigenkaPitalVeränDerungsreCHnungen
zum 31. dezember 2008 und zum 31. dezember 2007

        Den Gesellschaf-   
        tern des Mutter-   
        unternehmens   
    Zeit-    zuzurechnender
    bewertungs- Gewinn- Ergebnis- Jahres- Anteil am Minderheits- Summe 
in T€ Grundkapital Kapitalrücklage rücklage rücklage vortrag ergebnis Eigenkapital gesellschafter Eigenkapital
           
      
Stand am 1. Januar 2007 20.582 50 -1.338 16.900 -3.427 4.500 37.267 965 38.232
umgliederung Jahresüberschuss 2006 0 0 0 0 4.500 -4.500 0 0 0
zuführung kapitalrücklage 0 5.911 0 0 0 0 5.911 0 5.911
Fair Value-anpassungen auf beteiligungen 0 0 -25 0 0 0 -25 0 -25
entwicklung derivative Finanzinstrumente 0 0 -155 0 0 0 -155 0 -155
anpassung minderheitsgesellschafter 0 0 0 0 0 0 0 63 63
Jahresüberschuss 0 0 0 0 0 9.836 9.836 -943 8.893
Stand am 31. Dezember 2007 20.582 5.961 -1.518 16.900 1.073 9.836 52.834 85 52.919
         
umgliederung Jahresüberschuss 2007 0 0 0 0 9.836 -9.836 0 0 0
Fair Value-anpassungen auf beteiligungen 0 0 -528 0 0 0 -528 0 -528
latente steuern 0 0 1.379 0 0 0 1.379 0 1.379
entwicklung derivative Finanzinstrumente 0 0 -15.115 0 0 0 -15.115 0 -15.115
Jahresfehlbetrag 0 0 0 0 0 -25.878 -25.878 -22 -25.900
Stand am 31. Dezember 2008 20.582 5.961 -15.782 16.900 10.909 -25.878 12.692 63 12.755
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        Den Gesellschaf-   
        tern des Mutter-   
        unternehmens   
    Zeit-    zuzurechnender
    bewertungs- Gewinn- Ergebnis- Jahres- Anteil am Minderheits- Summe 
in T€ Grundkapital Kapitalrücklage rücklage rücklage vortrag ergebnis Eigenkapital gesellschafter Eigenkapital
           
      
Stand am 1. Januar 2007 20.582 50 -1.338 16.900 -3.427 4.500 37.267 965 38.232
umgliederung Jahresüberschuss 2006 0 0 0 0 4.500 -4.500 0 0 0
zuführung kapitalrücklage 0 5.911 0 0 0 0 5.911 0 5.911
Fair Value-anpassungen auf beteiligungen 0 0 -25 0 0 0 -25 0 -25
entwicklung derivative Finanzinstrumente 0 0 -155 0 0 0 -155 0 -155
anpassung minderheitsgesellschafter 0 0 0 0 0 0 0 63 63
Jahresüberschuss 0 0 0 0 0 9.836 9.836 -943 8.893
Stand am 31. Dezember 2007 20.582 5.961 -1.518 16.900 1.073 9.836 52.834 85 52.919
         
umgliederung Jahresüberschuss 2007 0 0 0 0 9.836 -9.836 0 0 0
Fair Value-anpassungen auf beteiligungen 0 0 -528 0 0 0 -528 0 -528
latente steuern 0 0 1.379 0 0 0 1.379 0 1.379
entwicklung derivative Finanzinstrumente 0 0 -15.115 0 0 0 -15.115 0 -15.115
Jahresfehlbetrag 0 0 0 0 0 -25.878 -25.878 -22 -25.900
Stand am 31. Dezember 2008 20.582 5.961 -15.782 16.900 10.909 -25.878 12.692 63 12.755
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konzernkaPitalFlussreCHnungen 
für die geschäftsjAhre 2008 und 2007

in T€ 2008 2007 
  
Konzernjahresfehlbetrag (-)/Konzernjahresüberschuss (+)  8.893 

abschreibungen auf immaterielle Vermögenswerte und 
auf übriges sachanlagevermögen  412
Fair Value-anpassungen bei investment Properties  -23.988
Veränderung der sonstigen kurzfristigen rückstellungen  9.172
ergebniswirksame Veränderung latenter steuern  0
ergebniswirksame Veränderung Finanzderivate  0
zinsaufwendungen  15.084
zinserträge  -1.443
ertragsteueraufwand  301
Veränderung des working Capitals  
zunahme (-) / abnahme (+) der übrigen aktiva  1.441
zunahme (+) / abnahme (-) der Verbindlichkeiten aus 
lieferungen und leistungen und übriger Passiva  2.948

Zahlungsmittelzufluss aus der betrieblichen Tätigkeit  12.820
 
gezahlte zinsen  -10.868
erhaltene zinsen  1.443
gezahlte ertragsteuern  -1.009
 
Cashflow aus betrieblicher Tätigkeit  2.386
 
einzahlungen aus der kapitalrückführung von 
Finanzanlagevermögen  0
einzahlungen aus Verkäufen von investment Properties  10.595
einzahlungen aus Verkäufen von Finanzanlagevermögen 0 47
einzahlungen aus Verkäufen von Vermögenswerten des  
immateriellen und des übrigen sachanlagevermögens  64
auszahlungen für investitionen in das immaterielle 
und übrige sachanlagevermögen  -340
auszahlungen für investitionen in investment Properties  -59.367
auszahlungen für investitionen in Derivative Finanzinstrumente  -2.584
auszahlung aus dem Verkauf von konsolidierten 
unternehmen  0

Cashflow aus Investitionstätigkeit  -51.585

einzahlungen aus der akquisitionsfinanzierung  46.505
einzahlungen aus der refinanzierung  39.990
auszahlung zur tilgung von Finanzschulden  -19.530
Cashflow aus Finanzierungstätigkeit  66.965
saldo zunahme/abnahme zahlungsmittel  17.766
zahlungsmittel zu beginn des geschäftsjahres  38.565
Zahlungsmittel zum Ende des Geschäftsjahres  56.331

-25.900

100
23.852
-4.231

-428
268

21.316
-4.177

159

-345

3.362

13.976

-24.419
3.586
-626

-7.483

1.988
0

7

-349
-3.752

0

-6.827

-8.933

0
0

-7.368
-7.368

-23.784
56.331
32.547
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grunDlegenDe inFormationen

Die Deutsche real estate aktiengesellschaft (Deutsche 
real estate ag), bremerhaven, und ihre tochtergesell-
schaften (zusammen der konzern Deutsche real estate 
ag) sind auf den ankauf sowie das aktive asset manage-
ment von gewerbeimmobilien spezialisiert und verwal-
ten gegenwärtig ein Portfolio von 33 objekten mit einer 
vermietbaren gesamtfläche von ca. 385.339 m2. im ge-
schäftsjahr wurden ab dem 1. Juli 2008 im rahmen eines 
Dienstleistungsvertrags Property management-Dienst-
leistungen für die summit gruppe erbracht.

seit dem 30. november 2005 ist die w2005 Projectpauli 
gmbH, Frankfurt am main, mehrheitsaktionärin mit ei-
nem stimmrechtsanteil von 75,98 % am aktienkapital 
der Deutsche real estate ag.

mit wirkung zum 2. august 2007 hat die summit real-
estate lambda gmbH, berlin, sowohl 94,8 % des stamm-
kapitals der w2005 Projectpauli gmbH sowie 94,9 % des 
stammkapitals der w2005 Pauli 1 b.V., amsterdam, nie-
derlande, die wiederum zu 5,2 % an der w2005 Project-
pauli gmbH beteiligt ist, erworben.

im rahmen eines freiwilligen öffentlichen kaufangebots 
(Übernahmeangebot) an die aktionäre der Deutsche  
real estate ag hat die summit real-estate lambda 
gmbH am 8. oktober 2007 das angebot für insgesamt 
1.001.040 aktien angenommen, was einem anteil von 
4,86 % am grundkapital entspricht. 

Dem der summit real-estate lambda gmbH zuzurech-
nenden anteil am grundkapital der Deutsche real estate 
ag entspricht somit 80,84 %. 

Die Deutsche real estate ag ist eine amtlich notierte 
aktiengesellschaft, gegründet 1871, mit handelsrecht-
lichem sitz in bremerhaven. Die Verwaltungsanschrift 
lautet: Holzdamm 28-32, 20099 Hamburg. ab dem  
1. april 2009 lautet die Verwaltungsanschrift: ouden arder 
straße 16, 13347 berlin.

Die Deutsche real estate ag notiert an den börsen 
 Hamburg, Frankfurt am main und berlin-bremen im  
regulierten Handel sowie an den börsen Düsseldorf, 
münchen und stuttgart im Freiverkehr.

01 Grundlagen der Abschlussaufstellung

Der konzernabschluss 2008 der Deutsche real estate ag, 
bestehend aus bilanz, gewinn- und Verlustrechnung,     
eigenkapitalveränderungsrechnung, kapitalflussrech-
nung und ergänzenden anhangangaben (einschließlich 
segmentberichterstattung), wurde nach den zum stich-
tag gültigen international Financial reporting standards 
(iFrs) gemäß § 315a abs. 1 Hgb erstellt. Die Deutsche 
real estate ag wendet alle standards des iasb (internati-
onal accounting standards board) und alle interpretatio-
nen des iFriC (international Financial reporting interpre-
tations Commitee) an, die zum 31. Dezember 2008 von 
der europäischen union genehmigt wurden und in kraft  

 
 
getreten sind. alle verpflichtend anzuwendenden Ver-
lautbarungen des iasb wurden berücksichtigt.
  
relevante abweichungen der bilanzierungs- und konso-
lidierungsmethoden gegenüber Hgb bestehen in 
 folgenden bereichen:

  umrechnung von Valutaforderungen und -verbind-
lichkeiten zum stichtagskurs und ergebniswirksame 
 behandlung der daraus resultierenden wertänderungen

  Verbot der bildung von sonstigen rückstellungen, 
 soweit es sich um innenverpflichtungen handelt

konzernanHang  
für dAs geschäftsjAhr 2008

zusammenFassung wesentliCHer bilanzierungs- unD bewertungsmetHoDen
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  Verbot der bildung von sonstigen rückstellungen, so-
weit die wahrscheinlichkeit einer inanspruchnahme 
unter 50 % liegt

   bilanzierung von latenten steuern nach der bilanzorien-
tierten Verbindlichkeitenmethode; aktivierung von 
latenten steueransprüchen aus steuerlichen Verlust-
vorträgen

  bewertung von Pensionsrückstellungen nach dem  
anwartschaftsbarwertverfahren (Projected-unit-Credit- 
methode) unter berücksichtigung künftiger gehalts-
entwicklungen

  bewertung von Finanzinstrumenten in der katego-
rie „zur Veräußerung verfügbar” zum beizulegenden 
zeitwert, wenn dieser verlässlich bestimmbar ist so-
wie erfolgsneutrale behandlung der daraus resultie-
renden wertänderungen

  ansatz von investment Properties mit dem beizu-
legenden erzielbaren zeitwert zum bilanzstichtag und 
erfolgswirksame behandlung der wertänderungen

  keine planmäßige goodwillabschreibung (impairment- 
only-ansatz)

  ansatz von derivativen Finanzinstrumenten zum bei-
zulegenden zeitwert und erfassung des effektiven 
teils des gewinns oder Verlusts aus der absicherung 
im eigenkapital

  anwendung der effektivzinsmethode im zusammen-
hang mit dem ansatz von Finanzschulden.

nachstehende (teilweise überarbeitete) standards und 
interpretationen, die bis zum 31. Dezember 2008 vom 
iasb verabschiedet worden sind, wurden nicht vor dem 
zeitpunkt ihres inkrafttretens angewendet:

  iFrs 1 (First time adoption of iFrs) Revised
  iFrs 3 (business Combinations) Revised
 iFriC 12 (service Concession arrangements) 
  iFriC 15 (agreements for the Construction of real  

estate)
  iFriC 16 (Hedges of a net investment in a foreign  

operation)
  iFriC 17 (Distribution of non-Cash assets to owners)

Diese standards bzw. interpretationen werden – das en-
dorsement durch die europäische union vorausgesetzt 
– im Deutsche real estate ag konzernabschluss erst-
mals zum zeitpunkt ihres inkrafttretens angewendet.  

Dieses ist für iFrs 3, iFriC 12, iFriC 15 und iFriC 16 das 
geschäftsjahr 2009. 

Von der künftigen anwendung noch nicht in kraft  ge - 
tretener standards und interpretationen sind keine we-
sentlichen auswirkungen auf den konzernabschluss der 
Deutsche real estate ag zu erwarten.

Dieser nach iFrs aufgestellte konzernabschluss hat 
 befreiende wirkung für die aufstellung eines konzern-
abschlusses nach Hgb, da die Voraussetzungen des  
§ 315a Hgb erfüllt sind. Der konzernabschluss wird beim 
betreiber des elektronischen bundesanzeigers, der bun-
desanzeiger Verlagsgesellschaft mbH, köln, eingereicht 
und von diesem unternehmen im bundesanzeiger elek-
tronisch bekannt gemacht.

Für die gewinn- und Verlustrechnung wurde das umsatz-
kostenverfahren gewählt. Der konzernabschluss ist in 
t€ aufgestellt, die anhangangaben werden in t€ ange-
geben.

Die aufstellung des konzernabschlusses erfolgte unter 
berücksichtigung des historischen anschaffungs- oder 
Herstellungskostenprinzips. ausgenommen davon sind 
die als Finanzinvestition gehaltenen immobilien, die mit 
zeitwerten angesetzt werden, die unter den Finanzan-
lagen ausgewiesenen beteiligungen sowie derivative 
 Finanzinstrumente, die ebenfalls zu zeitwerten bewertet 
werden.

Die aufstellung von konzernabschlüssen im einklang mit 
iFrs erfordert teilweise die Vornahme kritischer schät-
zungen in bezug auf die bilanzierung und bewertung. 
bereiche mit höheren beurteilungsspielräumen oder 
höherer komplexität sowie bereiche, bei denen annah-
men und schätzungen von entscheidender bedeutung 
für den konzernabschluss sind, sind unter den sonstigen 
 erläuterungen aufgeführt.

Die bilanzierung und bewertung sowie die erläuterung 
und angaben zum iFrs-konzernabschluss für das ge-
schäftsjahr 2008 basieren grundsätzlich auf denselben 
bilanzierungs- und bewertungsmethoden, die auch dem 
konzernabschluss 2007 zugrunde lagen, mit der ausnah-
me, dass der konzern vorzeitig iFrs 8 anwendet. Die in 
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den konzernabschluss einbezogenen abschlüsse von 
tochterunternehmen sind auf den stichtag des Jahres-
abschlusses der Deutsche real estate ag (31. Dezember 
2008) aufgestellt; ihnen liegen einheitliche bilanzierungs- 
und bewertungsgrundsätze zugrunde.

Der Vorstand wird den konzernabschluss voraussichtlich 
am 31. märz 2009 nach billigung durch den aufsichtsrat 
zur Veröffentlichung freigeben.

02  Konsolidierungsgrundsätze

tochterunternehmen
tochterunternehmen sind alle unternehmen, über de-
ren Finanz- und geschäftspolitik der konzern die kon-
trolle hat. in der regel besteht die kontrollmöglichkeit 
bei einem stimmrechtsanteil von mehr als 50 %. bei der 
beurteilung, ob kontrolle vorliegt, werden potenzielle 
stimmrechte berücksichtigt, welche aktuell ausübbar 
oder umwandelbar sind.

alle wesentlichen tochterunternehmen werden in den 
konzernabschluss einbezogen (siehe konsolidierungs-
kreis und beteiligungen). sie werden von dem zeitpunkt 
an vollkonsolidiert, an dem die kontrolle auf das mutter-
unternehmen übergegangen ist. sie werden grundsätzlich 
erst dann entkonsolidiert, wenn die kontrolle endet. Für 
ein tochterunternehmen wurde die wirtschaftliche Verfü-
gungsmacht zum 31. Dezember 2008 aufgegeben, die an-
teile wurden rechtlich zum 30. Januar 2009 übertragen. 

Die bilanzierung erworbener tochterunternehmen er-
folgt nach der erwerbsmethode entsprechend iFrs 3. 
Hiernach entsprechen die anschaffungskosten des er-
werbs dem zeitwert der hingegebenen Vermögenswer-
te, ausgegebenen eigenkapitalinstrumente und ent-
standenen bzw. übernommenen schulden zum trans-
aktionszeitpunkt zuzüglich der dem erwerb direkt zure-
chenbaren kosten. 

im rahmen eines unternehmenszusammenschlusses 
identifizierbare Vermögenswerte, schulden und eventu-
alverbindlichkeiten werden bei der erstkonsolidierung 
mit ihrem zeitwert zum transaktionszeitpunkt bewertet. 
Die Differenz zwischen den höheren anschaffungskos-
ten und dem anteil an dem beizulegenden nettozeit-
wert der identifizierbaren Vermögenswerte, schulden 
und eventualschulden wird als geschäfts- und Firmen-
wert angesetzt. 

 
Übersteigt der anteil des erwerbers an der summe der 
beizulegenden zeitwerte der angesetzten identifizier-
baren Vermögenswerte, schulden und eventualschul-
den die anschaffungskosten des unternehmenszusam-
menschlusses, so wird nach nochmaliger Überprüfung 
der kaufpreiszuordnung der unterschiedsbetrag direkt 
ergebniswirksam erfasst.
 
konzerninterne transaktionen und Posten sowie unre-
alisierte gewinne aus transaktionen zwischen konzern-
unternehmen werden eliminiert. auf temporäre unter-
schiede aus der konsolidierung werden die nach ias 12 
erforderlichen steuerabgrenzungen vorgenommen.

im konzern Deutsche real estate ag werden lieferun-
gen und leistungen grundsätzlich zu marktüblichen be-
dingungen erbracht. 

aufgrund vertraglicher Vereinbarungen mit kreditinsti-
tuten ist es den tochtergesellschaften nur eingeschränkt 
möglich, gewinne an die muttergesellschaft auszu-
schütten. Voraussetzung für eine ausschüttung ist eine 
ausreichende liquidität auf vordefinierten bankkonten, 
die erst nach kapitaldienst und anderen vertraglichen 
Verpflichtungen aufgebaut werden darf.

assoziierte unternehmen
nach der equity-methode sind grundsätzlich solche be-
teiligungen zu bewerten, bei denen die gesellschaft – in 
der regel aufgrund eines anteilsbesitzes zwischen 20 % 
und 50 % – einen maßgeblichen einfluss ausübt. bei be-
teiligungen, die at equity zu bewerten sind, werden die  
anschaffungskosten jährlich um die auf den konzern 
entfallenden Veränderungen des eigenkapitals erhöht 
bzw. vermindert. bei der erstmaligen einbeziehung von 
beteiligungen nach der equity-methode werden unter-
schiedsbeträge aus der erstkonsolidierung entsprechend 
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den grundsätzen der Vollkonsolidierung behandelt.  
gewinne und Verluste aus transaktionen zwischen kon-
zernunternehmen und assoziierten unternehmen wer-
den entsprechend dem anteil des konzerns an den asso-

ziierten unternehmen eliminiert. gewinne und Verluste 
aus transaktionen zwischen assoziierten unternehmen 
werden nicht eliminiert.

in T€ 
Veräußerungserlöse für anteile von unternehmen 6.632
kosten im zusammenhang mit dem Verkauf 36
Veräußerungspreis netto 6.596
teil des Preises, der durch zahlungsmittel beglichen wird 6.632
betrag der zahlungsmittel, der abgegeben wurde 0
Im Rahmen der Veräußerung von Gesellschaften sind im  
Konzern folgende Vermögenswerte und Schulden abgegangen:
investment Properties 6.682

Die auswirkungen der änderungen des konsolidierungskreises sind in den nachfolgenden tabellen dargestellt.  

Bilanz Konzern davon aus Abgang
in T€ 31.12.2008 Konsolidierungskreis
investment Properties -26.789 6.682
Übriges Vermögen  -18.280 0
(inkl. aktiva aus Veräußerungsgruppen)
rückstellungen -4.172 0
Finanzschulden -10.471 6.827
Übrige Verbindlichkeiten -30.426 0

im rahmen des Verkaufs wurde ein betrag von t€ 6.827 auf ein treuhandkonto einbezahlt. wir verweisen auf tz. 23.

03  Konsolidierungskreis und Beteiligungen 

Der konsolidierungskreis umfasst insgesamt 43 (2007: 44) 
unternehmen. auf die einbeziehung weiterer fünf (2007: 
fünf) tochterunternehmen wurde verzichtet, da deren 
einfluss auf die Vermögens-, Finanz- und ertragslage des 
konzerns insgesamt von untergeordneter bedeutung ist. 

Die seit dem 31. august 2006 in liquidation befindli-
chen Vorratsgesellschaften werden im berichtsjahr wei-
terhin im Finanzanlagevermögen ausgewiesen, jedoch 
abgeschrieben auf jeweils 1 euro.

sechs gesellschaften (2007: sechs), an denen beteiligun-
gen zwischen 20 % und 50 % bestehen, wurden ebenfalls 
aufgrund insgesamt untergeordneter bedeutung nicht 
at equity bewertet. sie sind ebenso wie gesellschaf-
ten, an denen beteiligungen unter 20 % bestehen, als  

sonstige beteiligungen im Finanzanlagevermögen er-
fasst.

unternehmenserwerbe
im berichtsjahr wurden keine gesellschaften erworben 
bzw. neu gegründet.

unternehmensverkäufe
im geschäftsjahr 2008 sind 94 % der anteile an der 
tochtergesellschaft Drestate objekt augsburg, bürger-
meister-Fischer-straße gmbH & Co. kg verkauft worden. 
Der Verkauf erfolgte mit wirtschaftlicher wirkung zum  
31. Dezember 2008. rechtlich wurden die anteile zum  
30. Januar 2009 übertragen. Die im zusammenhang mit 
der Veräußerung notwendigen angaben werden im Fol-
genden dargestellt.



43

Gewinn- und Verlustrechnung Konzern davon aus Abgang
in T€ 2008 Konsolidierungskreis
erträge aus investment Properties 27.188 1.038
sonstige betriebliche erträge  2.489 83
erträge aus Fair Value-anpassungen auf investment Properties 9.559 0
betriebliche aufwendungen 15.302 227
aufwendungen aus Fair Value-anpassungen auf Fair Value Properties 33.411 548
operatives ergebnis -9.430 346
Finanzergebnis -16.787 -834
ergebnis vor ertragsteuern -26.169 -488
steuern 269 83
konzernjahresergebnis -25.900 -405 

04  Währungsumrechnung

Funktionale währung und berichtswährung
Die im abschluss eines jeden konzernunternehmens 
enthaltenen Posten werden auf der basis der währung 
bewertet, die der währung des primären wirtschaftli-
chen umfelds, in dem das unternehmen operiert, ent-
spricht (funktionale währung). Die berichtswährung des 
konzernabschlusses ist €, die die funktionale währung 
des mutterunternehmens und gleichzeitig der einbezo-
genen tochterunternehmen darstellt.

transaktionen und salden
Fremdwährungstransaktionen werden mit den wech-
selkursen zum transaktionszeitpunkt in die funktionale 
währung umgerechnet. gewinne und Verluste, die aus 
der erfüllung solcher transaktionen und aus umrechnun-
gen von monetären Vermögenswerten und Verbindlich-
keiten in Fremdwährung zu stichtagskursen resultieren, 
werden in der gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

im berichtsjahr sind keine wesentlichen transaktionen in 
Fremdwährungen abgeschlossen worden.

05  Immaterielle Vermögenswerte und 
Sachanlagevermögen
 
erworbene immaterielle Vermögenswerte werden bei  
zugang mit ihren anschaffungskosten bewertet und an-
schließend planmäßig linear über ihre voraussichtliche 
nutzungsdauer abgeschrieben. Den planmäßigen ab-
schreibungen liegen folgende nutzungsdauern zugrunde:

 Nutzungsdauer in Jahren 
Vermögenswert 
eDV-software, lizenzen 3 bis 6

sachanlagen werden zu ihren um abschreibungen ver-
minderten historischen anschaffungskosten bewertet. 
Die anschaffungskosten beinhalten die ausgaben, die 
direkt dem erwerb zurechenbar sind. reparaturen und 
 

wartungen werden in dem geschäftsjahr aufwandswirk-
sam in der gewinn- und Verlustrechnung erfasst, in dem 
sie angefallen sind.

bei allen Vermögenswerten erfolgt die abschreibung  
linear, wobei die anschaffungskosten über die erwartete 
nutzungsdauer der Vermögenswerte wie folgt auf den 
restbuchwert abgeschrieben werden:

 Nutzungsdauer in Jahren

Vermögenswert
betriebs- und geschäftsausstattung 3 bis 23
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06  Investment Properties

immobilien werden dann als investment Properties klas-
sifiziert, wenn sie zur erzielung von mieteinahmen und/
oder zum zwecke der wertsteigerung gehalten werden 
und der anteil der selbstnutzung 10 % der mietfläche 
nicht übersteigt. andernfalls wird die immobilie in den 
übrigen sachanlagen bilanziert. in abgrenzungen von in-
vestment Properties stellen Vorräte Vermögenswerte dar, 
die zum Verkauf im normalen geschäftsprozess gehal-
ten werden, die sich in der Herstellung für einen solchen 
Verkauf befinden oder die im zuge der Herstellung von 
Produkten bzw. der erbringung von Dienstleistungen 
verbraucht werden. Damit fallen immobilien, die zum 
Verkauf im rahmen der gewöhnlichen geschäftstätigkeit 
gehalten werden oder mit der absicht erstellt bzw. ent-
wickelt werden, diese zu veräußern, nicht in den anwen-
dungsbereich des ias 40. Diese sind unter den Vorräten 
auszuweisen (ias 40.9(a)) und fallen damit in den anwen-
dungsbereich des ias 2. 

Die entsprechend ias 40 als Finanzinvestition gehaltenen 
immobilien umfassen gewerbeimmobilien, die zur erzie-
lung langfristiger mieteinnahmen gehalten und nicht 
 

oder nur zu unwesentlichen teilen vom konzern selbst 
genutzt werden. 

im zugangszeitpunkt werden die investment Proper-
ties mit ihren anschaffungs- bzw. Herstellungskosten 
einschließlich angefallener anschaffungsnebenkosten 
bewertet. in den Folgeperioden werden die investment 
Properties mit ihren beizulegenden zeitwerten bewer-
tet. Der beizulegende zeitwert spiegelt die marktbedin-
gungen zum bilanzstichtag wider und berücksichtigt 
unter anderem die mieterträge aus den gegenwärtigen 
mietverhältnissen sowie angemessene und vertretbare 
annahmen über künftige mietverhältnisse und -erträge 
nach den aktuellen marktbedingungen. Der beizulegen-
de zeitwert der investment Properties wird nach interna-
tional anerkannten bewertungsmethoden ermittelt. 

als Finanzinvestitionen gehaltene immobilien werden 
zum beizulegenden zeitwert bewertet, die vom Vorstand 
auf basis externer immobilienverkehrswertgutachten 
ermittelt werden. änderungen des beizulegenden zeit-
wertes werden in der gewinn- und Verlustrechnung in 
einem separaten Posten erfasst.

07  Wertminderung von Vermögenswerten

Vermögenswerte, die einer planmäßigen abschreibung 
unterliegen, werden auf wertminderungsbedarf geprüft, 
wenn entsprechende ereignisse bzw. änderungen der 
umstände anzeigen, dass der buchwert ggf. nicht mehr 
erzielbar erscheint. ein wertminderungsverlust wird in 
der Höhe des den erzielbaren betrag übersteigenden 
buchwertes erfasst. Der erzielbare betrag ist der höhere 
betrag aus dem Fair Value des Vermögenswertes abzüg-

lich Veräußerungskosten und dem nutzungswert. Für 
den impairmenttest werden Vermögenswerte auf der 
niedrigsten ebene zusammengefasst, für die Cashflows 
separat identifiziert werden können (Cash-generating-
units). Die wesentlichen im konzern definierten Cash-
generating-units betreffen immobilien bzw. anteile an 
immobilien. 

Die restwerte und wirtschaftlichen nutzungsdauern 
werden zu jedem bilanzstichtag überprüft und gegebe-
nenfalls angepasst.
gewinne und Verluste aus den abgängen von Vermö-

genswerten werden als unterschiedsbetrag zwischen 
den Veräußerungserlösen und dem buchwert ermittelt 
und erfolgswirksam im ergebnis erfasst.
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08  Finanzielle Vermögenswerte

Finanzielle Vermögenswerte werden derzeit in die folgen-
den kategorien unterteilt:

   erfolgswirksam zum beizulegenden zeitwert bewer-
tete finanzielle Vermögenswerte

   Darlehen und Forderungen 
  zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögens-

werte (available-for-sale)
  sicherungsinstrumente

Die klassifizierung hängt von dem jeweiligen zweck ab, 
für den die finanziellen Vermögenswerte erworben wur-
den. Das management bestimmt die klassifizierung der 
finanziellen Vermögenswerte beim erstmaligen ansatz 
und überprüft die klassifizierung zu jedem stichtag.

eine umklassifizierung wurde im berichtsjahr nicht vor-
genommen.

erfolgswirksam zum beizulegenden zeitwert bewertete 
finanzielle Vermögenswerte 
Diese kategorie besteht aus zwei unterkategorien: Fi-
nanzielle Vermögenswerte, die von beginn an als „zu 
Handelszwecken gehalten (trading)” klassifiziert wur-
den, und solche, die von beginn an als „erfolgswirksam 
zum beizulegenden zeitwert” klassifiziert wurden. ein 
finanzieller Vermögenswert wird dieser kategorie zuge-
ordnet, wenn er prinzipiell mit kurzfristiger Verkaufsab-
sicht erworben wurde oder dies vom management so 
bestimmt wurde. Vermögenswerte dieser kategorie wer-
den als kurzfristige Vermögenswerte ausgewiesen, wenn 
sie entweder zu Handelszwecken gehalten werden oder 
voraussichtlich innerhalb von zwölf monaten nach dem 
bilanzstichtag realisiert werden.

Darlehen und Forderungen
Darlehen und Forderungen sind nicht-derivative finan-
zielle Vermögenswerte mit fixen bzw. bestimmbaren 
zahlungen, welche nicht an einem aktiven markt notiert 
sind. sie entstehen, wenn der konzern geld, güter oder 
Dienstleistungen direkt einem schuldner bereitstellt, 
ohne jegliche absicht, die Forderungen zu handeln. sie 
zählen zu den kurzfristigen Vermögenswerten mit aus-
nahme solcher, die erst zwölf monate nach dem bilanz- 
stichtag fällig werden. letztere werden als langfristige  

 
 
Vermögenswerte ausgewiesen. Darlehen und Forderun-
gen sind in der bilanz in den Forderungen aus lieferun-
gen und leistungen und den übrigen Vermögenswerten 
enthalten.

Darlehen und Forderungen werden mit anschaffungs-
kosten unter Verwendung der effektivzinsmethode  
bilanziert. 

Finanzanlagevermögen (available-for-sale)
zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswer-
te sind nicht-derivative finanzielle Vermögenswerte, die 
entweder dieser kategorie zuzuordnen sind oder keiner 
anderen kategorie zugeordnet werden können. sie sind 
den langfristigen Vermögenswerten zugeordnet, sofern 
das management nicht die absicht hat, sie innerhalb von 
zwölf monaten nach dem bilanzstichtag zu veräußern.

alle käufe und Verkäufe von finanziellen Vermögens-
werten werden zum Handelstag angesetzt, dem tag, an 
dem sich der konzern zum kauf bzw. Verkauf des Vermö-
genswertes verpflichtet. sie werden anfänglich zu ihrem 
Fair Value angesetzt. sie werden ausgebucht, wenn die 
rechte auf zahlungen aus dem investment erloschen 
sind oder übertragen wurden und der konzern im we-
sentlichen alle risiken und Chancen aus dem eigentum 
übertragen hat.

zur Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögenswer-
te und erfolgwirksam zum beizulegenden zeitwert be-
wertete finanzielle Vermögenswerte werden zu ihrem 
Fair Value bewertet. Die zeitwerte notierter anteile be-
messen sich nach dem aktuellen marktpreis. wenn für 
finanzielle Vermögenswerte kein aktiver markt besteht 
oder es sich um nicht notierte Vermögenswerte handelt, 
werden die zeitwerte mittels geeigneter bewertungs-
methoden ermittelt. wenn kein marktpreis vorliegt und 
ein solcher auch nicht verlässlich ermittelt werden kann, 
erfolgt ein ansatz zu anschaffungskosten.

Dieser Posten umfasst im konzern Deutsche real estate 
ag anteile an immobilienunternehmen, die nicht an ei-
nem öffentlichen markt notiert sind. wir verweisen auf 
tz. 22. 
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11  Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente

zu jedem stichtag wird überprüft, ob objektive Hinweise 
für eine wertminderung eines finanziellen Vermögens-
wertes bzw. einer gruppe finanzieller Vermögenswerte 
vorliegen.

sicherungsinstrumente
im konzern Deutsche real estate ag werden ausschließ-
lich zinssicherungsinstrumente genutzt. 

09  Derivative Finanzinstrumente

Die wesentlichen im konzern genutzten derivativen 
 Finanzinstrumente betreffen Cashflow Hedges, die als 
sicherungsbeziehung definiert werden. Die gesellschaft 
nutzt hierzu Caps, Collars und swaps. 

Die bilanzierung von sicherungsbeziehungen berück-
sichtigt den kompensatorischen effekt von änderun-
gen des beizulegenden zeitwertes des sicherungsins-
truments und des grundgeschäfts in der gewinn- und 
Verlustrechnung. es gibt drei arten von sicherungsge-
schäften:

  absicherung des beizulegenden zeitwertes,
  absicherung von zahlungsströmen,
  absicherung einer nettoinvestition in einen ausländi-

schen geschäftsbetrieb, wie in ias 21 beschrieben.

Die von der Deutsche real estate ag eingesetzten zins-
sicherungsinstrumente (Caps, Collars und swaps) die-
nen zur absicherung von zahlungsströmen (sog. „Cash-
flow Hedge“). grundsätzlich wird die absicherung von 
zahlungsströmen wie folgt bilanziert:

 
  einbuchen des derivativen Finanzinstruments mit 

dem beizulegenden zeitwert bei Vertragsabschluss 
  Folgebewertung des derivativen Finanzinstruments 

mit dem beizulegenden zeitwert
  der teil des gewinns oder Verlusts aus einem sicherungs-

instrument, der als effektive absicherung ermittelt wird, 
ist mittels der aufstellung über die Veränderungen des 
eigenkapitals unmittelbar im eigenkapital zu erfassen 

  der ineffektive teil des gewinns oder Verlusts aus dem 
sicherungsinstrument ist im Periodenergebnis zu er-
fassen.

Der beizulegende zeitwert von zinssicherungsinstru-
menten bestimmt sich durch abzinsung der erwarte-
ten künftigen zahlungsströme über die restlaufzeit des 
kontrakts auf basis aktueller marktzinsen oder zinsstruk-
turkurven. Der marktwert der zinsoptionen wird mithilfe 
gängiger optionspreismodelle unter rückgriff auf aktu-
elle marktparameter berechnet. 

im weiteren verweisen wir auf die erläuterungen unter 
tz. 28.

Forderungen aus lieferungen und leistungen werden 
anfänglich zum beizulegenden zeitwert angesetzt und 
in der Folge zu fortgeführten anschaffungskosten unter 
Verwendung der effektivzinsmethode sowie unter ab-
zug von wertminderungen bewertet. eine wertminde-
rung bei Forderungen aus lieferungen und leistungen 
wird dann erfasst, wenn objektive Hinweise dafür vor- 
 

liegen, dass die fälligen Forderungsbeträge im rahmen  
der üblichen bedingungen nicht vollständig einbring-
lich sind. Die Höhe der wertminderung bemisst sich als 
 Differenz zwischen dem buchwert der Forderung und 
dem barwert der geschätzten zukünftigen einzahlungen 
aus dieser Forderung, diskontiert mit dem effektivzins-
satz. Die wertminderung wird im ergebnis erfasst.

10  Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und übrige Vermögenswerte

Die zahlungsmittel und zahlungsmitteläquivalente um-
fassen bargeld, auf abruf bereitstehende bankeinlagen 

sowie andere hochliquide finanzielle Vermögenswerte mit 
einer ursprünglichen laufzeit  von drei bis sechs monaten. 
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12  Verbindlichkeiten

Darlehensverbindlichkeiten und übrige Verbindlichkei-
ten werden bei ihrem erstmaligen ansatz mit ihrem bei-
zulegenden zeitwert angesetzt und fortgeführt. Dif-
ferenzen zwischen auszahlungsbetrag und rückzah-
lungsbetrag werden grundsätzlich über die laufzeit des  
 

 
 
Darlehensvertrages unter anwendung der effektivzins-
methode in der gewinn- und Verlustrechnung erfasst. 

Verbindlichkeiten werden als langfristig klassifiziert, sofern 
der Vertrag eine tilgung nach zwölf monaten vorsieht. 
 

13  Steuern

latente steueransprüche und -schulden werden unter 
Verwendung der Verbindlichkeitenmethode für tempo-
räre Differenzen zwischen der steuerbasis der Vermö-
genswerte und Verbindlichkeiten und ihren buchwerten 
im iFrs abschluss angesetzt. 
 
latente steueransprüche für temporäre Differenzen und 
auch für steuerliche Verlustvorträge werden in der Höhe 
angesetzt, in der es wahrscheinlich ist, dass die temporären 
Differenzen bzw. die noch nicht genutzten steuerlichen 
Verluste gegen ein künftiges positives steuerliches ein-
kommen verwendet werden können.

latente steuern werden unter anwendung der steuer-
sätze (und der gesetze), die am bilanzstichtag bereits 
gelten oder im wesentlichen gesetzlich verabschiedet 
sind und deren geltung zum zeitpunkt der realisierung 
der latenten steuerforderung bzw. der begleichung der 

latenten steuerverbindlichkeit erwartet wird, bewertet. 
Für die berechnung der latenten steuern wurde ein steu-
ersatz in Höhe von 15,825 % zugrunde gelegt.

latente steuerschulden, die durch temporäre Differen-
zen im zusammenhang mit beteiligungen an tochter-
unternehmen entstehen, werden angesetzt, es sei denn, 
dass der zeitpunkt der umkehrung der temporären Dif-
ferenzen vom konzern gesteuert werden kann und es 
wahrscheinlich ist, dass sich die temporären Differenzen 
in absehbarer zeit nicht umkehren werden.

Die tatsächlichen ertragsteuern sind in dem umfang, in 
dem sie noch nicht bezahlt sind, als schuld ausgewie-
sen. Falls die bereits bezahlten beträge für ertragsteuern 
den geschuldeten betrag übersteigen, so ist der unter-
schiedsbetrag als Vermögenswert angesetzt.

14  Pensionsrückstellung

Die bewertung der rückstellungen für Pensionen und 
ähnliche Verpflichtungen erfolgt nach dem versicherungs-
mathematischen anwartschaftsbarwertverfahren für  
leis tungsorientierte altersversorgungspläne durch ex-
terne Versicherungsmathematiker. Der Dienstzeitauf-
wand wird unter den allgemeinen Verwaltungskosten 
 
 

 

ausgewiesen, der zinsanteil der rückstellungszuführung 
im Finanzergebnis.

Die bewertung der Pensionsverpflichtungen wird nach 
den grundsätzen der international accounting stan-
dards (ias 19) vorgenommen. Versicherungsmathema-
tische gewinne und Verluste werden in der Periode im 
laufenden ergebnis erfasst, in der sie anfallen.

15  Sonstige Rückstellungen

rückstellungen werden gebildet, wenn der konzern ge-
genwärtig eine rechtliche oder faktische Verpflichtung 
hat und die Höhe der rückstellung verlässlich ermittelt 

werden kann. rückstellungen werden auf basis der ge-
schätzten aufwendungen gebildet.
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18  Fremdkapitalkosten 

Fremdkapitalkosten werden als aufwand im Jahr der 
wirtschaftlichen zuordnung erfasst.

16  Ertragsrealisierung

erlöse aus dem Verkauf von gütern
erlöse aus dem Verkauf von gütern werden erfasst, wenn 
der konzern die entsprechende lieferung erbracht hat und 
die wahrscheinlichkeit des ausgleichs der entsprechen-
den Forderung als ausreichend sicher anzusehen ist.

umsatzerlöse aus der erbringung von Dienstleistungen
umsatzerlöse aus der erbringung von Dienstleistungen 
werden in dem geschäftsjahr erfasst, in dem die Dienst-
leistungen erbracht werden. bei der periodenübergrei-
fenden erbringung von Dienstleistungen werden um-
satzerlöse im Verhältnis von erbrachter zu insgesamt zu 
erbringender Dienstleistung erfasst.

zinserträge
zinserträge werden zeitproportional unter berücksichti-
gung der restforderung und des effektivzinssatzes über 

die restlaufzeit realisiert. sofern eine Forderung wert-
gemindert ist, findet eine abschreibung auf den erziel-
baren betrag statt, welcher dem auf der basis des ur-
sprünglichen effektivzinssatzes ermittelten barwert der 
erwarteten Cashflows entspricht; nachfolgend wird die 
ratierliche aufzinsung mit entsprechender erfassung als 
zinsertrag fortgesetzt.

erlöse aus nutzungsentgelten
erlöse aus nutzungsentgelten werden periodengerecht 
in Übereinstimmung mit den bestimmungen der zu-
grunde liegenden Verträge erfasst.

Dividendenerträge
Dividendenerträge werden zu dem zeitpunkt realisiert, 
zu dem das recht auf erhalt der zahlung entsteht.

17  Leasingverhältnisse

leasingverhältnisse, in denen ein wesentlicher anteil des 
nutzens und der risiken aus dem eigentum am leasing-
objekt beim leasinggeber verbleibt, werden als opera-
ting leasing klassifiziert. unter einem operating leasing 

geleistete zahlungen werden linear über die Dauer der 
leasingverhältnisse in der gewinn- und Verlustrechnung 
erfasst. wir verweisen auf tz. 48.
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erläuterungen zur konzernbilanz

19  Immaterielle Vermögenswerte

 2008 2007
 
  Geschäfts-   Geschäfts-  
  oder Firmen-   oder Firmen-
 EDV- wert aus der  EDV- wert aus der 
in T€ Software Konsolidierung Gesamt Software Konsolidierung Gesamt
     
anschaffungskosten
stand 01.01. 1.694 0 1.694 1.724 0 1.724
zugänge 133 0 133  0 318 318 
änderung 
konsolidierungskreis 0 0 0  0 0 0
umbuchungen 0 0 0 0 0 0
abgänge 0 0 0 -30 0 -30
Stand 31.12. 1.827 0 1.827 1.694 318 2.012
     
wertminderungen
stand 01.01. 1.677 0 1.677  1.662 0 1.662
     
zugänge 22 0 22  20 318 338
änderung 
konsolidierungskreis 0 0 0 0 0 0
umbuchungen 0 0 0 0 0 0
abgänge 0 0 0 -5 0 -5
Stand 31.12. 1.699 0 1.699 1.677 318 1.995
     
buchwert 31.12. 128 0 128  17 0 17
Buchwert 01.01. 17 0 17  62 0 62

20  Investment Properties

Die grundstücke und gebäude des konzerns wurden zum 
stichtag 31. Dezember 2008 durch den Vorstand auf basis

unabhängiger gutachten bewertet. Die bewertung hat sich 
an den aktuellen Preisen eines aktiven marktes orientiert.

Entwicklung der Investment Properties  
in T€ 2008 2007
stand am 01.01. 338.610  257.200
 
zugänge aus unternehmenserwerb 0 17.700
zugänge aus immobilienerwerb 2.153  37.940
Übrige zugänge 1.599 3.727
abgänge aus Verkäufen 0 -1.945
abgänge aus unternehmensverkäufen -6.682 0
Übrige abgänge -6 0
wertänderungen durch bewertung zum beizulegenden zeitwert (saldo) -23.853 23.988
 
Stand am 31.12. 311.821 338.610

Vertragliche Verpflichtungen zum erwerb von immateri-
ellen Vermögenswerten existieren zum bilanzstichtag in  

Höhe von t€ 15.
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21  Übriges Sachanlagevermögen

unter dem übrigen sachanlagevermögen werden im 
  

wesentlichen betriebs- und geschäftsausstattungen  
ausgewiesen.

  2008   2007 
 Andere   Andere 
  Anlagen,     Anlagen, 
 Betriebs- und  Übriges  Betriebs- und  Übriges 
 Geschäfts- Anlage-  Geschäfts- Anlage-
in T€ ausstattung vermögen Gesamt ausstattung vermögen Gesamt
     
anschaffungskosten     
stand 01.01. 532 0 532 598 0 598
zugänge 216 0 216 22 0 22
änderung 
konsolidierungskreis 0 0 0  59 0 59
umbuchungen 0 0 0  0 0 0
abgänge 2 0 2 -147 0 -147
Stand 31.12. 746 0 746  532 0 532 

es existieren vertragliche Verpflichtungen zum erwerb 
einer grundstücksteilfläche zur immobilie berlin, Haupt-
straße im wert von t€ 173.

Die abgänge aus unternehmensverkäufen betreffen den 
Verkauf der gesellschaft Drestate objekt augsburg, bür-
germeister-Fischer-straße gmbH & Co. kg mit der  immo-
bilie in augsburg. 

bei einer immobilie wurde der Fair Value um t€ 2.200 ge-
mäß ias 40.77 erhöht. maßgeblich hierfür war die Passi-
vierung einer rückstellung für noch zu leistende reno-
vierungsarbeiten. ohne eine anpassung des Fair Values 
würde die ausschließliche berücksichtigung der rückstel-
lung zu einem falschen ergebnisausweis führen. Daher 
war der Fair Value der immobilie anzupassen.  

Die der ermittlung der Fair Values im laufenden ge-
schäftsjahr zugrunde liegenden Diskontierungszinssätze 
lagen zwischen 6,25 % (2007: 5,0 %) und 10,25 % (2007: 
8,75 %). bei Veränderung der Diskontierungszinssätze um 
plus/minus 1 %-Punkt hätten sich zum bilanzstichtag um 
t€ 20.239 (2007: t€ 19.246) reduzierte bzw. um t€ 23.569  

(2007: t€ 23.967) erhöhte Fair Values ergeben. anlagen 
im bau bestanden zum bilanzstichtag nicht.

an vertraglich gesicherten mieteingängen sind zu erwarten:

in T€ 2008 2007 

1. Jahr 22.107 21.016
2.-5. Jahr 42.486 54.193
ab 6. Jahr 43.920 18.985
Gesamt 108.514 94.193
   
 brutto-mieterlöse 2008 und zurechenbare aufwendungen:

in T€ 2008 2007

mieterlöse 27.188 25.200
zurechenbare kosten 10.014 10.363

Die Veräußerbarkeit von immobilien ist abhängig von in 
kreditverträgen erfassten Financial Convenants bzw., so-
weit diese nicht erfüllt werden, von der zustimmung der 
kreditgeber.
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Vertragliche Verpflichtungen zum erwerb von sachan- 
lagevermögen existieren zum bilanzstichtag nicht.

  2008   2007 
 Andere   Andere 
  Anlagen,     Anlagen, 
 Betriebs- und  Übriges  Betriebs- und  Übriges 
 Geschäfts- Anlage-  Geschäfts- Anlage-
in T€ ausstattung vermögen Gesamt ausstattung vermögen Gesamt

wertminderungen
stand 01.01. 280 0 280  312 0 312
zugänge 78 0 78 74 0 74
änderung 
konsolidierungskreis 0 0 0  2 0 2 
umbuchungen 0 0 0 0 0 0
abgänge 2 0 2 -108 0 -108
Stand 31.12. 356 0 356 280 0 280

buchwert 31.12. 390 0 390 252 0 252
Buchwert 01.01. 252 0 252 286 0 286
     

22  Finanzanlagevermögen (available-for-sale)

Die hier ausgewiesenen Finanzanlagen erfassen:

   Fünf (2007: fünf ) verbundene und sechs (2007: sechs)  
assoziierte unternehmen, die mangels wesentlich-
keit nicht vollkonsolidiert bzw. at-equity einbezogen 
wurden, sowie 

   drei (2007: drei) sonstige beteiligungen.

Die entwicklung des beteiligungsbuchwertes stellt sich 
wie folgt dar: 

Entwicklung des Finanz- 2008 2007 
anlagevermögens 
in T€
 
stand am 01.01. 14.466  14.491
zugänge  60 0
wertänderungen durch  
bewertung zum  
beizulegenden zeitwert -4.033 -25

Stand am 31.12. 10.493  14.466

Der wertansatz zum 31. Dezember 2008 basiert vor allem 
auf den marktwerten der in den beteiligungen aktivierten 
immobilien, die auf marktpreiseinschätzungen des Vor-
stands beruhen. 

auf die anwendung der equity-methode wird verzichtet, 
da kein maßgeblicher einfluss vorliegt. im weiteren wird 
auf die anteilsbesitzliste unter tz. 55 verwiesen.

Die wertänderungen resultieren im wesentlichen aus 
der wertanpassung der beteiligung gdbr köln grem-
berghoven. in 2008 wurde die in der beteiligung ge-
haltene immobilie veräußert. Der aus der Veräußerung 
resultierende liquiditätszufluss belief sich auf t€ 1.988. 
zum stichtag wurde die beteiligung im wesentlichen 
auf basis von durch die beteiligungsgesellschaft abge-
gebenen mietgarantien und einbehaltenen kaufpreis-
forderungen bewertet.
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in T€ 31.12.2008  31.12.2007
 32.547 56.331

Die zahlungsmittel und zahlungsmitteläquivalente um-
fassen kassenbestände und guthaben bei kreditinstituten 
mit einer Fälligkeit von bis zu sechs monaten. 

25   Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente

23  Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und übrige Vermögenswerte

Die lang- und kurzfristigen Forderungen setzen sich  
folgendermaßen zusammen:

in T€ 31.12.2008 31.12.2007
Übrige langfristige 
Vermögenswerte 333 323
davon Darlehen 333 323
Forderungen aus liefe-
rungen und leistungen 1.982 2.477
davon mietforderungen 1.566 1.203
Übrige kurzfristige
Vermögenswerte 21.686 7.412
davon gegen summit 
real-estate lambda 
gmbH 5.911 5.911

Die buchwerte der Forderungen und übrigen Vermögens-
werte nach iFrs 7 kategorien befinden sich unter tz. 46.

aufgrund des geschäftsmodells (vorschüssige mieten, 
vorschüssige nebenkostenvorauszahlungen) bestehen 
fällige Forderungen in nicht wesentlichem umfang. Die 
gebildeten wertberichtigungen decken das verbleiben-
de ausfallrisiko ab. im geschäftsjahr wurden einzelwert-
berichtigungen von t€ 268 ertragswirksam aufgelöst und  
t€ 380 aufwandswirksam gebildet.

Die übrigen langfristigen Vermögenswerte wurden ent-
sprechend den vertraglichen regelungen verzinst. Die 
Darlehensforderungen bestehen ausschließlich gegen 
nicht nahe stehende Privatpersonen und haben eine feste 

laufzeit bis zum 30. Juni 2010. Die Forderungen sind zum 
vereinbarten zeitpunkt zuzüglich aufgelaufener zinsen 
(2,5 % über basiszins) zur rückzahlung fällig.

Die Forderungen aus lieferungen und leistungen be-
stehen ausschließlich gegen Dritte. sie sind unverzins-
lich und haben eine restlaufzeit von unter einem Jahr. 
Die zum bilanzstichtag ausgewiesenen Forderungen aus  
lieferungen und leistungen sind als sicherheiten für 
schulden bzw. eventualschulden abgetreten.

Die in den übrigen kurzfristigen Vermögenswerten aus-
gewiesenen Forderungen gegen die summit real-estate 
lambda gmbH resultieren aus dem vertraglichen an-
spruch der Deutsche real estate ag auf erstattung von 
75,78 % möglicher grunderwerbsteuerzahlungen in Hö-
he von € 7,8 mio. Die Forderung ist unverzinslich und 
zahlbar bei Fälligkeit der grunderwerbsteuer. Die grund-
erwerbsteuerrisiken resultieren aus transaktionen im ak-
tionärskreis in den Jahren 2002 bis 2006. bis zum stichtag  
haben acht gesellschaften grunderwerbsteuer in Höhe 
von t€ 1.946 gezahlt. Hierfür wurden im Vorjahr gebildete 
rückstellungen von t€ 1.901 in anspruch genommen.

Darüber hinaus wird unter den übrigen kurzfristigen Ver-
mögenswerten mit t€ 6.632 die erst im Januar 2009 erhal-
tene kaufpreisforderung augsburg, sowie mit t€ 6.827 die 
auf ein treuhandkonto einbezahlte tilgung der immobili-
enfinanzierung augsburg ausgewiesen. es wird auf tz. 3 
und tz. 27 verwiesen.

24  Tatsächliche Ertragsteueransprüche

Die laufenden steueransprüche in Höhe von t€ 330 
(2007: t€ 200) betreffen Forderungen aus ertragsteuer-

überzahlungen. Die restlaufzeit der Forderungen liegt 
unter einem Jahr.
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Der rückgang der bankguthaben im Vergleich zum Vor-
jahr resultiert im wesentlichen aus der tilgung der soge-
nannten Junior loans (tz. 27). 
wir verweisen auf die kapitalflussrechnung sowie die 
angaben zur kapitalflussrechnung.

Die Verzinsung der bankguthaben liegt zwischen 0,8 % 
und 5,3 %.  

26  Eigenkapital

Die einzelnen bestandteile des eigenkapitals sowie ihre 
entwicklung in den Jahren 2008 und 2007 ergeben sich 
aus der eigenkapitalveränderungsrechnung.

Das voll eingezahlte grundkapital betrug am 31. Dezem-
ber 2008 t€ 20.582 und war in 20.582.200 stückaktien 
mit einem rechnerischen nennbetrag zu je € 1,00 auf-
geteilt. an der Deutsche real estate ag, bremerhaven, 
ist seit dem 30. november 2005 die w2005 Projectpauli 
gmbH, Frankfurt am main, mit 15.638.427 stimmrechten 
(stimmrechtsanteil 75,98 %) beteiligt. 

am 2. august 2007 haben wir folgende stimmrechtsmit-
teilungen gemäß § 21 absatz 1 wertpapierhandelsge-
setz (wpHg) erhalten:

„whitehall european re 3 s.à.r.l., eine nach dem recht 
von luxemburg gegründete société à responsibilité limi-
tée mit sitz in luxemburg (geschäftsansässig in l-1661 
luxemburg), handelnd sowohl in eigenem namen als 
auch im namen von whitehall european re 1 s.à.r.l., eine 
nach dem recht von luxemburg gegründete société à 
responsibilité limitée mit sitz in luxemburg (geschäfts-
ansässig in l-1661 luxemburg), whitehall european re 2 
s.à.r.l., eine nach dem recht von luxemburg gegründe-
te société à responsibilité limitée mit sitz in luxemburg 
(geschäftsansässig in l-1661 luxemburg), whitehall 
street international employee Fund 2005 (Delaware), lP, 
eine nach dem recht des staates Delaware gegründete 
limited partnership mit sitz im staat Delaware, wilming-
ton, new Castle County, Delaware, usa (geschäftsansäs-
sig in new York, usa), whitehall street global employee 
Fund 2005 lP, eine nach dem recht des staates Delaware 
gegründete limited partnership mit sitz im staat Dela-
ware, wilmington, new Castle County, Delaware, usa 
(geschäftsansässig in new York, usa), whitehall street 
international real estate limited Partnership 2005, eine 
nach dem recht des staates Delaware gegründete limi-
ted partnership mit sitz im staat Delaware, wilmington, 

new Castle County, Delaware, usa (geschäftsansässig in 
new York, usa), whitehall street global real estate limi-
ted Partnership 2005, eine nach dem recht des staates  
Delaware gegründete limited partnership mit sitz im  
staat Delaware, wilmington, new Castle County, Delaware, 
usa (geschäftsansässig in new York, usa), wH internati-
onal advisors, l.l.C. 2005, eine nach dem recht des staa-
tes Delaware gegründete limited liability company mit 
sitz im staat Delaware, wilmington, new Castle County, 
Delaware, usa (geschäftsansässig in new York, usa), 
wH advisors, l.l.C. 2005, eine nach dem recht des staa-
tes Delaware gegründete limited liability company mit 
sitz im staat Delaware, wilmington, new Castle County,  
Delaware, usa (geschäftsansässig in new York, usa),  
whitehall street employee Funds 2005 gP, l.l.C., eine 
nach dem recht des staates Delaware gegründete limited  
liability company mit sitz im staat Delaware, wilming-
ton, new Castle County, Delaware, usa (geschäftsan-
sässig in new York, usa), und the goldman sachs group 
inc., eine nach dem recht des staates Delaware gegrün-
dete corporation mit sitz im staat Delaware, wilmington, 
new Castle County, Delaware, usa (geschäftsansässig in 
new York, usa) teilt ihnen hiermit gemäß § 21 absatz  
1 wpHg mit, dass der stimmrechtsanteil von whitehall 
european re 1 s.à.r.l., whitehall european re 2 s.à.r.l., 
whitehall european re 3 s.à.r.l., whitehall street inter-
national employee Fund 2005 (Delaware), lP, whitehall 
street global employee Fund 2005 lP, whitehall street 
international real estate limited Partnership 2005, whi-
tehall street global real estate limited Partnership 2005, 
wH international advisors, l.l.C. 2005, wH advisors, 
l.l.C. 2005, whitehall street employee Funds 2005 gP, 
l.l.C., und the goldman sachs group inc. am 2. august 
2007 die schwellen von 75 % und zugleich von 50 %,  
30 %, 25 %, 20 %, 15 %, 10 %, 5 % und 3 % der stimm-
rechte an der Deutsche real estate aktiengesellschaft 
mit sitz in bremerhaven (geschäftsadresse: Holzdamm 
28-32, 20099 Hamburg) unterschritten hat und nunmehr 
0,00 (dies entspricht 0 stimmrechten) beträgt.”
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Ferner haben wir am 3. august 2007 folgende stimm-
rechtsmitteilung gemäß § 21 absatz 1 wertpapierhan-
delsgesetz (wpHg) erhalten: 

„Die w2005 Pauli 1 b.V., amsterdam, the netherlands, 
hat am 2. august 2007 die schwellen von 3 %, 5 %,  
10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 50 % und 75 % der stimm-
rechte an ihrer gesellschaft unterschritten. Die Höhe des 
stimmrechtsanteils hat am 2. august 2007 0,00 % betra-
gen. Dies entspricht 0 stimmen."

am 27. august 2007 haben wir in korrektur der entspre-
chenden stimmrechtsmitteilungen gemäß § 21 absatz 1 
wertpapierhandelsgesetz (wpHg) vom 3. august 2007 
folgende stimmrechtsmitteilungen gemäß § 21 abs. 1 
wpHg der summit germany ltd. (st. Peter Port, guern-
sey, Channel islands) sowie gleichzeitig im namen und 
auftrag der summit Finance ltd. (st. Peter Port, guern-
sey, Channel islands), der neston (international) ltd. 
(gibraltar, Vereinigtes königreich großbritannien und 
nordirland), der summit luxco s.à.r.l. (luxemburg, groß-
herzogtum luxemburg), der summit real-estate lamb-
da gmbH (berlin, Deutschland) und der w2005 Pauli 1 
b.V. (amsterdam, königreich der niederlande) erhalten:

„mit dinglicher wirkung zum 2. august 2007 hat die sum-
mit real-estate lambda gmbH 94,8 % des stammkapitals 
der w2005 Projectpauli gmbH und 94,9 % des stammka-
pitals der w2005 Pauli 1 bV. erworben. Die w2005 Pauli 
1 bV hält noch 5,2 % des stammkapitals der w2005 Pro-
jectpauli gmbH. Die w2005 Projectpauli gmbH hält ins-
gesamt 15.638.427 inhaberaktien an ihrer gesellschaft, 
was rund 75,98 % des grundkapitals und den gleichen 
anteil an stimmrechten entspricht.

Hieraus ergibt sich Folgendes:

Die summit real-estate lambda gmbH, berlin, Deutsch-
land, hat am 2. august 2007 die schwellen von 3 %, 5 %, 
10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 50 % und 75 % der stimm-
rechte an ihrer gesellschaft überschritten. Die Höhe des 
stimmrechtsanteils hat am 2. august 2007 75,98 % be-
tragen. Dies entspricht 15.638.427 stimmen. Der von der 
w2005 Projectpauli gmbH gehaltene stimmrechtsanteil 
ist der summit real-estate lambda gmbH nach § 22 abs. 
1 satz 1 nr. 1 i.V.m. abs. 1 satz 3 wpHg in voller Höhe 
zuzurechnen.

Die summit luxco s.à.r.l., luxemburg, großherzogtum 
luxemburg, hat am 2. august 2007 die schwellen von  
3 %, 5 % , 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 50 % und 75 % der 
stimmrechte an ihrer gesellschaft überschritten. Die Hö-
he des stimmrechtsanteils hat am 2. august 2007 75,98 % 
betragen. Dies entspricht 15.638.427 stimmen. Der von 
der w2005 Projectpauli gmbH gehaltene stimmrechts-
anteil ist der summit luxco s.a.r.l. über die summit 
real-estate lambda gmbH nach § 22 abs. 1 satz 1 nr. 1 
i.V.m. abs. 1 satz 3 wpHg in voller Höhe zuzurechnen.

Die neston (international) ltd., gibraltar, Vereinigtes 
königreich großbritannien und nordirland, hat am  
02. august 2007 die schwellen von 3 %, 5 %, 10 %, 15 %, 
20 %, 25 %, 30 %, 50 % und 75 % der stimmrechte an 
ihrer gesellschaft überschritten. Die Höhe des stimm-
rechtsanteils hat am 2. august 2007 75,98 % betragen. 
Dies entspricht 15.638.427 stimmen. Der von der w2005 
Projectpauli gmbH gehaltene stimmrechtsanteil ist der 
neston (international) ltd. über die summit real-estate 
lambda gmbH und die summit luxco s.a.r.l. nach § 
22 abs. 1 satz 1 nr. 1 i.V.m. abs. 1 satz 3 wpHg in voller  
Höhe zuzurechnen.

Die summit Finance ltd., st. Peter Port, guernsey, Chan-
nel islands, hat am 2. august 2007 die schwellen von  
3 %, 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 50 % und 75 % 
der stimmrechte an ihrer gesellschaft überschritten. Die  
Höhe des stimmrechtsanteils hat am 2. august 2007 
75,98 % betragen. Dies entspricht 15.638.427 stimmen. 
Der von der w2005 Projectpauli gmbH gehaltene stimm-
rechtsanteil ist der summit Finance ltd. über die summit 
real-estate lambda gmbH, die summit luxco s.à.r.l. und 
die neston (international) ltd. nach § 22 abs. 1 satz 1 nr. 
1 i.V.m. abs. 1 satz 3 wpHg in voller Höhe zuzurechnen.

Die summit germany ltd., st. Peter Port, guernsey, Chan-
nel islands, hat am 2. august 2007 die schwellen von  
3 %, 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 50 % und 75 % 
der stimmrechte an ihrer gesellschaft überschritten. Die  
Höhe des stimmrechtsanteils hat am 2. august 2007 
75,98 % betragen. Dies entspricht 15.638.427 stimmen. 
Der von der w2005 Projectpauli gmbH gehaltene stimm-
rechtsanteil ist der summit germany ltd. über die sum-
mit real-estate lambda gmbH, die summit luxco s.à.r.l.,  
die neston (international) ltd. und die summit  Finance 
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ltd. nach § 22 abs. 1 satz 1 nr. 1 i.V.m. abs. 1 satz 3 wpHg 
in voller Höhe zuzurechnen.

Die w2005 Pauli 1 b.V., amsterdam, königreich der nie-
derlande, hat am 2. august 2007 die schwellen von 3 %, 
5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 50 % und 75 % der 
stimmrechte an ihrer gesellschaft unterschritten. Die 
Höhe des stimmrechtsanteils hat am 2. august 2007  
0,00 % betragen. Dies entspricht 0 stimmen."

Die gesamtzahl der aktien der Deutsche real estate ag, 
die der summit real-estate lambda gmbH zuzurechnen 
ist, zuzüglich der aktien, die die neue mehrheitsaktionä-
rin und die mit ihr als gemeinsam handelnde Personen 
und deren tochtergesellschaften bereits halten bzw. die 
diesen zuzurechnen sind, beläuft sich auf 16.639.467 ak-
tien und entspricht rund 80,84 % des grundkapitals und 
der stimmrechte der Deutsche real estate ag. 

Die kapitalrücklage in Höhe von t€ 5.961 beinhaltet mit 
t€ 5.911 im wesentlichen die von der summit real-estate 

lambda gmbH als gesellschafterin zur stärkung des 
eigenkapitals erbrachte sacheinlage. Die sacheinlage 
dient dem ausgleich von 75,78 % der von der gesell-
schaft im Vorjahr berücksichtigten grunderwerbsteuer-
risiken, die infolge von transaktionen im aktionärskreis 
in den Jahren 2002 bis 2006 entstanden sind.

zur entwicklung der zeitbewertungsrücklage und der 
gewinnrücklagen wird auf die eigenkapitalverände-
rungsrechnung verwiesen.

zum 31. Dezember 2008 ist die Deutsche real estate ag 
beklagte in vor dem landgericht bremen eingereichten 
anfechtungsklagen. Die klagen richten sich gegen be-
schlüsse der Hauptversammlungen vom 28. august 2007 
und vom 9. Juli 2008. Darüber hinaus ist die gesellschaft 
antragsgegnerin in einem auskunftserzwingungsver-
fahren im zusammenhang mit der Hauptversammlung 
vom 9. Juli 2008 vor dem landgericht bremen. es sind 
entsprechende rückstellungen für Prozessrisiken gebil-
det worden.

27  Finanzschulden
 
in T€ 31.12.2008  31.12.2007

  
langfristige  
Finanzschulden 294.564 322.475

kurzfristige 
Finanzschulden 34.270 16.830
 328.834 339.305

Die Darlehensverträge mit the royal bank of scotland 
(vormals: abn amro bank n.V.), london, hatten ein 
gesamtvolumen von t€ 231.480. in 2008 wurden oh-
ne berücksichtigung der sondertilgung augsburg, 
bürgermeister-Fischer-straße, t€ 286 getilgt. im ge-
schäftsjahr wurden auf basis der effektivzinsmethode 
t€ 329 als aufwand im Finanzergebnis erfasst (2007: 
t€ 55). unter berücksichtigung von Finanzierungsauf-
wendungen valutiert das Darlehen zum stichtag mit 
t€ 229.263 (2007: t€ 229.224). Die Darlehen haben 
insgesamt eine laufzeit von sieben Jahren und sehen  
eine variable Verzinsung in Höhe von 1,25 % über dem  
 

 
 
3 monats-euribor vor. zur zinsabsicherung wurden swap - 
und Cap-Vereinbarungen mit laufzeiten bis 15. oktober 
2014 abgeschlossen, die den zinssatz auf 5,2 % bis 5,55 % 
p.a. begrenzen. zum bilanzstichtag haben die siche-
rungsinstrumente negative Fair Values von t€ 10.253 
(2007: +t€ 3.597). Die Fair Values der zinssicherungsins-
trumente wurden auf grundlage einer mark-to-market 
bewertung zum 31. Dezember 2008 ermittelt.

bei Veräußerung von immobilien sind die jeweiligen 
konzerngesellschaften gemäß Darlehensvertrag mit the 
royal bank of scotland (rbs) verpflichtet, die valutieren-
den Darlehen in Höhe eines ablösepreises außerplan-
mäßig zurückzuzahlen. Das Datum für die außerplanmä-
ßige rückzahlung ist der erste zinstermin nach Veräu-
ßerung. zu diesem zweck wurde ein ablösebetrag von  
t€ 6.827 auf ein treuhandkonto überwiesen. Dieses 
konto wird als sonstiger Vermögensgegenstand aus-
gewiesen. Der geldeinzug durch die bank erfolgte am 
15. Januar 2009.



an unsere aktionäre             unsere immobilien              konzern                weitere angaben
56

Die in 2007 erworbenen investment Properties (lüne-
burg, Hamburg, Frankfurt am main) wurden über die 
Hypo real estate bank ag (Hre), münchen, finanziert. 
Diese Darlehen valutierten zum bilanzstichtag in Hö-
he von t€ 46.072 (2007: t€ 46.289) mit laufzeiten zwi-
schen zwei und vier Jahren und variablen Verzinsungen 
zwischen 4,05 % p.a. (minimal) und 7,2 % p.a. (maxi-
mal). im geschäftsjahr 2008 wurde auf basis der effek-
tivzinsmethode ein aufwand von t€ 69 im Finanzergeb-
nis erfasst (2007: t€ 29). zur zinsabsicherung wurden 
swap- Vereinbarungen mit laufzeiten entsprechend der 
 Darlehenslaufzeiten und gestaffelten Cap-rates zwischen  
3,00 % bis 4,70 % jeweils zuzüglich einer marge abge-

schlossen. zum bilanzstichtag haben die zinssicherungs-
instrumente negative Fair Values von insgesamt t€ 1.478 
(2007: +t€ 55). Die Fair Values der zinssicherungsinstru-
mente wurden auf basis einer mark-to-market-bewer-
tung zum 31. Dezember 2008 ermittelt.

Gesamte verzinsliche 
Verbindlichkeit in T€ 31.12.2008  31.12.2007

 
bis 1 Jahr 34.270 16.830
1 - 5 Jahre 99.433 91.137
über 5 Jahre 195.131 231.338
Summe 328.834 339.305

 2008 2007
 Gesamte    Gesamte   
 variable  Gesamte   variable  Gesamte   
 verzinsliche festverzinsliche Erwartete verzinsliche  festverzinsliche Erwartete 
 Verbindlich- Verbindlich- Zins- Verbindlich- Verbindlich- Zins- 
in T€ keiten keiten zahlungen  keiten keiten zahlungen
bis 1 Jahr 8.863 25.407 18.154 109 17.189 17.387
1 bis 2 Jahre 28.102 12.677 16.828 2.036 25.451 17.524
2 bis 3 Jahre 7.626 3.896 14.439 28.102 12.677 16.828
3 bis 4 Jahre 15.851 411 13.571 7.626 3.896 14.439
4 bis 5 Jahre 2.845 387 12.924 15.851 367 13.571
Über 5 Jahre 212.048 10.091 n.a. 221.789 4.212 n.a.
 
Buchwert 

Gesamt 275.335 52.869 630 275.513 63.792 0

Der buchwert der erwarteten zinszahlungen enthält die 
abgegrenzten und noch nicht gezahlten zinsen für das 
geschäftjahr 2008.

sofern die wahl des zeitpunkts der zahlung eines be-
trags bei der gegenpartei liegt, wird diese zahlung auf 
der grundlage des frühesten Datums einem zeitband 
zugeordnet, zu dem die gesellschaft die zahlung leisten 
muss. Darüber hinaus wurde eine tilgung von Verbind-
lichkeiten im zeitpunkt des auslaufens einer zinsbin- 
 

dungsfrist unterstellt. Vertragliche Prolongationen sind 
in diesen Fällen teilweise möglich. 

Die variablen zinszahlungen aus den Verbindlichkei-
ten wurden unter zugrundelegung der zuletzt vor dem  
31. Dezember 2007 bzw. 31. Dezember 2008 gefixten 
zinssätze ermittelt. änderungen der Cashflows können 
sich insbesondere durch Veränderungen des zinsni-
veaus, vorzeitige tilgung, Prolongation sowie künftige 
neuabschlüsse von Verbindlichkeiten und Derivaten 
 ergeben.
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Durch Grundpfandrechte besicherte Finanzschulden
in T€ 2008  2007

davon auf investment Properties 311.821 338.610
bankkonten 4.678 6.471
gmbH & kg-anteile 47.349 48.349
Forderungen aus Hegde-erträgen 591 442
mietforderungen 1.566 2.477
Patronatserklärungen der muttergesellschaft 244.955 250.172

zum bilanzstichtag sind die Finanzschulden gegenüber 
rbs und Hre mit dem auszahlungsbetrag bilanziert wor-
den. Die im zusammenhang mit diesen Finanzierungen 
stehenden kosten (t€ 2.585) werden auf grundlage der 
effektivzinsmethode über die laufzeit der Darlehen ra-
tierlich aufgezinst. Der aufzinsungsbetrag für 2008, der 
unter den zinsaufwendungen im Finanzergebnis ausge-
wiesen wird, beläuft sich auf t€ 398 (2007: t€ 84).

minderbesicherte Darlehen wurden am 1. august 2007 
von der summit Finance ltd, guernsey, einer gesell-
schaft der summit gruppe, im rahmen des aktiener-
werbs an der Deutsche real estate ag übernommen. Die 
Darlehen valutieren zum stichtag mit t€ 38.953 (2007: 
t€ 44.528). Diese Darlehen, sogenannte Junior loans, 
 

haben restlaufzeiten bis 2015, die Verzinsung liegt zwi-
schen 2,72 % und 7,50 % p.a. 

im rahmen der kreditaufnahme hat sich die gesellschaft 
gegenüber den finanzierenden banken zur sicherstel-
lung bestimmter Finanzkennzahlen (Financial Con-
venants) verpflichtet. eine nichteinhaltung von Finanz-
kennzahlen kann zur kündigung oder zur verpflichten-
den Hinterlegung weiterer sicherheiten führen. Derzeit 
werden alle Finanzkennzahlen gemäß den kreditverträ-
gen erfüllt. eine nichterfüllung der Finanzkennzahlen 
kann zur sofortigen kreditkündigung oder zur verpflich-
tenden Hinterlegung weiterer sicherheiten führen. 

Die buchwerte der finanziellen Verbindlichkeiten nach 
iFrs 7 kategorien befinden sich in tz. 46.

28  Derivative Finanzinstrumente

zum bilanzstichtag bestanden folgende derivative Finanzinstrumente:

 2008 2007 
in T€ Nominalvolumen Marktwerte Nominalvolumen Marktwerte
     
aktiva    

zinssicherungskontrakte 0 0 281.428 3.652
Passiva    
zinssicherungskontrakte 280.881 11.731 0 0

Das nominalvolumen aller derivativen Finanzinstrumen-
te beträgt t€ 280.881 (2007: t€ 281.428). in der summe 
sind auch zinssicherungsgeschäfte aus der Veräußerung 
mit nominal t€ 7.226 und einem marktwert von t€ 321 
enthalten.

Die gegenläufigen wertentwicklungen aus grund-
geschäften werden bei der marktwertermittlung der  

derivativen Finanzinstrumente nicht mit einbezogen. sie 
repräsentieren somit nicht die beträge, die die gesell-
schaft unter aktuellen marktbedingungen aus grund- 
und sicherungsgeschäften zusammen erzielen würde, 
wenn beide unmittelbar realisiert würden. es existieren 
keine wesentlichen bonitätsrisiken, da die sicherungs-
geschäfte mit den finanzierenden banken abgeschlos-
sen wurden. 
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zum 31. Dezember 2008 sind negative marktwerte nach 
abzug latenter steuern von t€ 12.931 (2007: + t€ 3.652) 
in der zeitbewertungsrücklage im eigenkapital abge-
grenzt. Der ergebniseffekt aufgrund von ineffektivitäten 
betrug im geschäftsjahr t€ 89. aufgrund der vorzeitigen 
ablösung eines Darlehens wurde ein betrag von t€ 177 
im ergebnis erfasst.

Die restlaufzeiten der derivativen Finanzinstrumente 
verteilen sich wie folgt:

29  Latente Steuern

aktive latente steuerforderungen für steuerliche Ver-
lustvorträge werden mit dem betrag angesetzt, zu dem 
die realisierung der damit verbundenen steuervorteile 
durch zukünftige steuerliche gewinne wahrscheinlich 
ist (bilanzansatz in Höhe der passiven latenten steuern).  
 
Die Verlustvorträge bestehen ausschließlich in Deutsch-
land und sind daher nicht verfallbar. Die rechnerisch ermit-
telten aktiven latenten steuern stellen sich wie folgt dar:

Aktive latente Steuern    
in T€ 31.12.2008 31.12.2007

  
Verlustvorträge 7.051 4.879
Derivative 
Finanzinstrumente 2.185 30
immobilien 1.599 2.817
immaterielle 
Vermögensgegenstände 1.158 1.258

rückstellungen 237 783
beteiligungsansätze 0 86
Pensionsrückstellungen 26 25

latente steuern 12.256 9.878

Bilanzansatz 8.225 9.265

Die aktiven latenten steuern auf Verlustvorträge, immo-
bilien, derivative Finanzinstrumente und Pensionsrück-
stellungen haben überwiegend eine restlaufzeit von 
über einem Jahr.

entsprechend ias 12.61 wurden aktive latente steuern  
in Höhe von t€ 2.185 und passive latente steuern von  
t€ 805 direkt dem eigenkapital zugerechnet.

Die passiven latenten steuern resultieren im wesent-
lichen aus der bewertung der immobilien mit dem bei-
zulegenden zeitwert und der sich daraus ergebenden 
abweichung zum steuerbilanziellen wertansatz. Die ermit-
telten passiven latenten steuern stellen sich wie folgt dar:

Passive latente Steuern   
in T€ 31.12.2008 31.12.2007
immobilien 6.481 9.611
beteiligungsansätze 805 209
rückstellungen 253 282
Derivative Finanz-
instrumente 0 212
schulden 
(kurz-/langfristig) 323 396
Latente Steuern =
Bilanzansatz 7.862 10.710

Die passiven latenten steuern auf immobilien, beteiligungs-
ansätze und derivative Finanzinstrumente haben über-
wiegend eine restlaufzeit von über einem Jahr.

auf steuerliche Verlustvorträge und aktive temporäre  
Differenzen von t€ 4.032 (2007: t€ 1.022) wurden keine akti-
ven latenten steuern gebildet, da davon ausgegangen wird, 
dass diese künftig wahrscheinlich nicht genutzt werden kön-
nen. aus diesem grund wird auf die angabe der Fälligkeits-
struktur der nicht aktivierten Verlustvorträge verzichtet.

Restlaufzeit der Sicherungslaufzeiten 
  2008 2007
0 bis 1 Jahr 9.043 547
1 bis 2 Jahre 30.596 9.043
2 bis 3 Jahre 8.173 30.596
3 bis 4 Jahre 16.529 8.173
4 bis 5 Jahre 2.828 16.529
5 bis 10 Jahre 213.712 216.540
Summe 280.881 281.428
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latente steuerschulden, die durch temporäre Differen-
zen im zusammenhang mit beteiligungen an tochter-
unternehmen von t€ 17 entstanden sind, werden nicht an-
gesetzt, da der zeitpunkt der umkehrung der temporären 

Differenzen vom konzern gesteuert werden kann und es 
wahrscheinlich ist, dass sich die temporären Differenzen in 
absehbarer zeit nicht umkehren werden.

30  Sonstige kurzfristige Rückstellungen 
 
Die sonstigen rückstellungen haben sich im geschäftsjahr 2008 wie folgt entwickelt: 

   Inan-     
 Stand spruch- Umgliede- Auf- Zu- Stand 
in T€ 01.01.2008 nahme rung lösung  führung 31.12.2008

grunderwerbsteuer 7.776 1.979 0 92 0 5.705
instandhaltungsverpflichtungen       
gegenüber Dritten 1.733 313 0 373 1.167 2.214

Finanzierungsaufwendungen 1.076 0 230 0 0 1.306
Prüfungs-, beratungs- und rechtskosten 549 505 0 11 699 732
gewährleistungen 3.497 780 -1.992 0 0 725
ausstehende rechnungen 447 436 0 6 545 550
objektspezifische rückstellungen 164 164 0 29 489 460
Veröffentlichung, geschäftsberichte,      
Hauptversammlung 190 169 0 21 225 225
Übrige rückstellungen 2.406 524 -40 632 480 1.690
 
Summe 17.838 4.870 -1.802 1.164 3.605 13.607

Die bilanzierung und bewertung der zum 31. Dezember 
2008 anzusetzenden Pensionsrückstellungen erfolgte 
nach dem anwartschaftsbarwertverfahren. Dabei wer-
den sowohl die am bilanzstichtag bekannten renten 
und rentenanwartschaften als auch die künftig zu er-
wartenden steigerungen der renten und gehälter be-
rücksichtigt.

Die bewertung der Pensionsverpflichtungen wird nach 
den grundsätzen des ias 19 vorgenommen. Versiche-
rungsmathematische gewinne und Verluste wurden 
in der Periode im laufenden ergebnis erfasst, in der sie 
 anfallen.

Der barwert der Pensionsverpflichtung hat sich im be-
richtsjahr und in den vier vorhergegangenen Perioden 
wie folgt entwickelt:

Barwert Pensionsverpflichtung
in T€
01.01. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
2004 2004 2005 2006 2007 2008

611 659 788 762 642 701

Für die Pensionszusage wird kein Planvermögen gebildet.

31  Pensionsrückstellungen
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Die folgenden wesentlichen versicherungsmathemati-
schen annahmen wurden getroffen:

   
in %/Alter 31.12.2008 31.12. 2007

abzinsungssatz 5,25 5,25
zukünftige gehalts- 
steigerungen 0 0

zukünftige renten- 
steigerungen 2 2

Pensionsalter 65 65
rechnungsgrundlagen richttafel rt richttafel rt
 2005g nach 2005g nach
 Dr. klaus Dr. klaus
 Heubeck Heubeck

Die entwicklung der Pensionsrückstellungen in den 
 Jahren 2007 und 2008 ist in unten stehender tabelle auf-
geführt:

in T€ 31.12.2008  31.12.2007
   
Pensionsrückstellung  
am 1.1. 642 762
auflösung/zuführung  74 -84 
rückstellung 
aufzinsung  
rückstellungen 33 29
rentenzahlung 48 65
Pensionsrückstellung 
am 31.12. 701 642

Von den Pensionsrückstellungen sind t€ 46 (2007: t€ 65) 
kurzfristig.

in der gewinn- und Verlustrechnung sind folgende 
 erträge und aufwendungen im zusammenhang mit 
Pensionsrückstellungen berücksichtigt:

in T€ 2008  2007
   
Versicherungsmathe- 
matische gewinne/Verluste -74 84
zinsaufwand 33 29

Der zinsaufwand wurde im Finanzergebnis, alle übrigen 
aufwendungen unter den allgemeinen Verwaltungskos-
ten erfasst. 

Die arbeitgeberaufwendungen für beitragsorientierte 
Pläne zur gesetzlichen rentenversicherung betrugen im 
geschäftsjahr 2008 t€ 102 (2007: t€ 136).

32  Tatsächliche Ertragsteuerschulden

unter den tatsächlichen ertragsteuerschulden werden 
die Verpflichtungen gegenüber den Finanzämtern aus 
körperschaftsteuer und solidaritätszuschlag für die  

wirtschaftsjahre 2005 bis 2008 ausgewiesen sowie ge-
werbesteuer für 2008 und Vorjahre. 
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35  Sonstige betriebliche Erträge

in T€ 2008  2007
  

erträge aus der auflösung von rückstellungen 1.103 816
erträge aus weiterbelastungen 480 425
erträge aus der auflösung von einzelwertberichtigungen 268 445
erträge aus Dienstleistungen (Drestate services gmbH) 167 873
Versicherungsentschädigungen 82 231
erträge aus der auflösung von Verbindlichkeiten 0 642
Übrige sonstige erträge 436 511

Gesamt 2.536 3.943

Die erträge aus der auflösung von rückstellungen re-
sultieren im wesentlichen aus der auflösung von rück-
stellungen im zusammenhang mit einem saP-upgrade.  

 
Durch den wechsel der Finanzbuchhaltungssoftware ist 
das upgrade nicht mehr notwendig, sodass diese rück-
stellung folgerichtig aufgelöst wurde.

36  Erträge aus Fair Value-Anpassungen auf Investment Properties

aus den im berichtsjahr erfolgten anpassungen der  
investment Properties auf den beizulegenden zeit-

wert ergaben sich erträge in Höhe von t€ 9.559 (2007:  
t€ 31.868). 

erläuterungen zur konzerngewinn- unD VerlustreCHnung

34  Erträge aus Investment Properties

Die erträge aus investment Properties beliefen sich im 
Jahr 2008 auf t€ 27.188 (2007: t€ 25.200) und betreffen  
 

 

mieteinnahmen mit t€ 22.820 und mietnebenkosten 
mit t€ 4.368. 

in T€ 31.12.2008  31.12.2007

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2.383 1.911
 
Übrige kurzfristige Schulden

kaufpreiseinbehalte 2.539 2.539
Verbindlichkeiten gegenüber Finanzamt 1.954 1.665
Verbindlichkeiten gegenüber beteiligungsunternehmen 587 2.099
sonstige 1.166 1.353
Gesamt 6.246 7.656

33  Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie übrige kurzfristige Schulden



an unsere aktionäre             unsere immobilien              konzern                weitere angaben
62

38  Allgemeine Verwaltungskosten

in T€ 2008  2007
  

Personalaufwand 1.634 2.711
Prüfungs-, rechts- und beratungskosten 1.245 1.582
Öffentlichkeitsarbeit 292 405
büro und kommunikation 243 297
raumkosten 156 332
beiträge, gebühren und Versicherungen 134 198
Übrige Verwaltungskosten 857 2.546
   
Gesamt 4.561 8.071

39  Personalaufwand

in den allgemeinen Verwaltungskosten der nach dem 
umsatzkostenverfahren aufgestellten gewinn- und Ver-
lustrechnung sind die Personalaufwendungen enthalten. 
alle im konzern tätigen mitarbeiter mit ausnahme des 
Vorstands sind in der Drestate services gmbH ange-

stellt und erbrachten während des gesamten berichts-
jahres stabs- und serviceleistungen für die Deutsche  
real estate ag und ihre tochtergesellschaften im rah-
men eines geschäftsbesorgungsvertrages. 

37  Bewirtschaftungskosten der Investment Properties

in T€ 2008  2007
  

instandhaltung 2.180 3.295
wärmekosten (brennstoffe) 1.408 1.336
grundsteuer 1.049 1.055
stromkosten 806 526
objektmanagement 755 806
Hausmeister 616 403
technische Dienstleistungen 486 468
Vermietungskosten (maklerkosten) 333 245
Versicherung all risk 304 313
mieterausbauten 111 242
sonstige betriebskosten 233 200
wasser/abwasser/kanal 440 388
sonstige 1.293 1.086
   
Gesamt 10.014 10.363
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in T€ 2008  2007

löhne und gehälter 1.450 2.487 
sozialabgaben 184  224 
 1.634  2.711 

Der rückgang der Personalaufwendungen ist im  
wesentlichen auf Veränderungen im Vorstand der  
Deutsche real estate ag sowie auf eine neue gehalts-

struktur im konzern Deutsche real estate ag zurückzu-
führen.

40  Sonstige Aufwendungen

in T€ 2008  2007

  
wertberichtigungen auf Forderungen 380 1.361
wertminderungen auf immaterielle Vermögenswerte und 100 95 
das übrige sachanlagevermögen 
Vorfälligkeitsentschädigung 0 1.750
wertminderungen auf geschäfts- oder Firmenwert 0 318
Übrige sonstige aufwendungen 199 928
  
Gesamt 679 4.452

Die sonstigen zinsen und ähnlichen aufwendungen ent-
fallen im wesentlichen auf die zinsaufwendungen für 

kreditinstitute aus der Finanzierung der investment Pro-
perties. wir verweisen auf die angaben in tz. 47.

41  Aufwendungen aus Fair Value-Anpassungen auf Investment Properties

42  Finanzergebnis

in T€ 2008  2007
  

laufende beteiligungserträge 342 366
sonstige zinsen und ähnliche erträge 4.187 1.443
  

Finanzerträge 4.529 1.809
  

sonstige zinsen und ähnliche aufwendungen 21.316 15.084
     (davon aufzinsung Pensions-rückstellungen) -33 -29

Finanzaufwendungen 21.316 15.084
Finanzergebnis -16.787 -13.275

aus den im berichtsjahr erfolgten anpassungen der 
 investment Properties auf den beizulegenden zeitwert 

ergaben sich aufwendungen in Höhe von t€ 33.411 
(2007: t€ 7.880).
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43  Ertragsteuern

in T€ 2008  2007
  
laufender ertragsteueraufwand 129 80
Periodenfremder ertragsteueraufwand 30 221
  
Ertragsteuern 159 301
 
latenter steuerertrag/-aufwand (saldiert) 428 0
     davon periodenfremd 116 2.995

Steuerertrag/-aufwand  269 301

in T€ 2008 2007
  
IFRS-Konzernergebnis vor Ertragsteuern -26.169 9.194
erwarteter steuerertrag/-aufwand (konzernsteuersatz) 4.143 -2.425
  
Verluste, die nicht nutzbar sind:  
 davon laufendes Jahr -2.055 -1.022
 davon Vorjahre -1.533 0
nichtansatz weiterer aktiver latenter steuern -444 0
ergebnisneutral erfasste sondereffekte 0 -305
Periodenfremdes latentes steuerergebnis 116 2.995
einmaliger steueraufwand -45 25
steuersatzänderungen 0 974
sonstige 1 -322
  
Tatsächlicher Steuerertrag/-(aufwand) 183 -80
  
konzernsteuersatz 15,83 % 26,38 %

aufgrund gesunkener immobilienwerte haben sich die 
passiven latenten steuern deutlich reduziert. infolge des-
sen wurden Verlustvorträge in Höhe von t€ 3.588 nicht 

angesetzt. Darüber hinaus wurden aktive latente steuern 
auf immobilien in Höhe von t€ 444 nicht berücksichtigt, 
da nicht mit einer realisation gerechnet wird.

zur Überleitung des theoretischen steuerertrags auf ba-
sis eines konzernsteuersatzes von 15,83 % (2007: 26,38 %) 

auf den tatsächlichen laufenden steueraufwand dient die 
folgende Übersicht:
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zum bilanzstichtag existiert kein genehmigtes kapital. im 
geschäftsjahr 2008 sowie im Vorjahr entspricht das ver-

wässerte daher dem unverwässerten ergebnis je aktie.

44  Ergebnis je Aktie

Das unverwässerte ergebnis je aktie ergibt sich aus 
der Division des den anteilseignern der Deutsche real  
estate ag zustehenden ergebnisses durch die gewichtete  

 
 
durchschnittliche anzahl der im umlauf befindlichen  
aktien während des geschäftsjahres.

in T€ 2008  2007

ergebnis eigenkapitalgeber -25.878  9.836
anzahl ausgegebener stückaktien (tsd. stück) 20.582 20.582
genehmigtes kapital 0 10.291
 
Unverwässertes Ergebnis je Aktie (€) -1,26 0,48

  
Verwässertes Ergebnis je Aktie (€) -1,26 0,48

segmentberiCHterstattung

Die gesellschaft erstellt ihre segmentberichterstattung 
entsprechend den regelungen von iFrs 8. Die segmente  
werden entsprechend der internen operativen be-
richterstattung (management approach) definiert. im  
geschäftsjahr 2008 hat sich die gesellschaft entschlos-
sen, weitere segmente darzustellen. entsprechend wur-
den die Vorjahreszahlen angepasst. 

Der Vorstand trifft entscheidungen auf einzelobjektebene. 
zu diesem zweck wird dem Vorstand ein reporting als 
entscheidungsgrundlage vorgelegt, das jedes objekt 
einzeln bewertet. um den aussagegehalt der segment-
berichterstattung zu erhöhen, wurden die einzelnen 
segmente in die folgenden übergeordneten segmente 
zusammengefasst. 

  büro
  einzelhandel
  logistik
  erbringung von Dienstleistungen

Diese zusammenfassung berücksichtigt die unterschied-
liche mieterstruktur, unterschiedliche lage und unter-
schiedliche steuerung der immobilien. 

 

in den dargestellten segmentergebnissen ist das Finanz-
ergebnis enthalten, da die tätigkeiten der betrachteten 
segmente aufgrund der Finanzierung der investment 
Properties im wesentlichen finanzieller art sind. insoweit 
wurden die Finanzschulden gemäß iFrs 8.23 in die seg-
mentschulden einbezogen. Die einzelobjektgesellschaf-
ten sind Personengesellschaften, deren steuerliches 
ergebnis der muttergesellschaft zugerechnet wird. aus 
diesem grund ist eine angabe des steueraufwands und 
latenter steuern auf segmentebene nicht möglich. Die 
bilanzierung und bewertung der einzelnen segmente er-
folgt nach den konzerneinheitlichen bilanzierungs- und 
bewertungsmethoden.

Die Überleitung enthält die angaben zu den nicht be-
richtspflichtigen segmenten, zu den segmenten nicht 
zurechenbaren größen sowie zu den intersegmentären 
transaktionen.

  
  



an unsere aktionäre             unsere immobilien              konzern                weitere angaben
66

Die erträge werden nahezu ausschließlich mit externen 
kunden generiert. Die intersegmentären erträge betref-
fen hauptsächlich die konzerninterne Verzinsung von 

Darlehen. es existieren zum bilanzstichtag keine abhän-
gigkeiten von großkunden. 

    Erbringung
2007 Einzel-    von Dienst-  Über- 
in T€ handel  Büro Logistik leistungen leitung  Konzern

erträge aus investment  
Properties 5.509 14.033 5.658 0 0 25.200

segmentergebnis vor  
ertragsteuern 8.769 7.280 5.995 -8.844 3.770 16.970

segmentvermögen zu  
buchwerten 82.887 239.475 88.712 113.677 -91.746 433.005

segmentschulden 70.137 226.179 72.140 86.158 -74.528 380.086
investitionen zu  
anschaffungskosten 2.975 31.354 25.038 0 0 59.367

Finanzergebnis -3.349 -8.139 -3.074 1.378 -91 -13.275
Planmäßige wertminderungen 0 8 3 84 0 95 
wertminderungen gemäß ias 36 0 0 318 0 0 318
wesentliche nicht zahlungs-  
wirksame aufwendungen 5.080 8.892 1.972 1.923 0 17.867

wesentliche nicht zahlungs-  
wirksame erträge 12.050 12.737 7.081 0 0 31.868

Erbringung
2008 Einzel-    von Dienst- Über-  
in T€ handel  Büro Logistik leistungen leitung Konzern

erträge aus investment   
Properties 6.200 14.178 6.810 0 0 27.188

segmentergebnis vor   
ertragsteuern -5.952 -13.933 -6.827 -2.463 3.004 -26.169

segmentvermögen zu   
buchwerten 77.186 223.837 79.443 85.070 -77.601 387.935

segmentschulden 74.342 233.553 73.192 76.249 -82.156 375.180
investitionen zu   
anschaffungskosten 2.581 1.059 112 0 0 3.752

Finanzergebnis -3.636 -9.743 -3.418 4.251 -4.241 -16.787
Planmäßige wertminderungen 0 13 8 79 0  100
wertminderungen gemäß ias 36 0 0 0 0 0 0
wesentliche nicht zahlungs-  
wirksame aufwendungen 6.570 16.869 9.972 0 0 33.411

wesentliche nicht zahlungs-  
wirksame erträge 421 8.185 953 0 0 9.559
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sonstige angaben

45  Schätzungen und Beurteilungen bei der Bilanzierung

Das konzernergebnis, die bilanzsumme und das kon-
zerneigenkapital sind aufgrund der geschäftstätigkeit 
und der damit verbundenen bilanzierungsgrundsätze 
wesentlich von schätzungen abhängig. es besteht ein 
maßgeblicher einfluss von schätzungen auf den kon-
zernabschluss.

sämtliche schätzungen und beurteilungen werden fort-
laufend neu bewertet und basieren auf historischen 
erfahrungen und weiteren Faktoren, einschließlich er-
wartungen hinsichtlich zukünftiger ereignisse, die unter 
den gegebenen umständen vernünftig erscheinen. wir 
weisen darauf hin, dass sich aufgrund bestimmter ent-
wicklungen im nächsten geschäftsjahr, die von den 

annahmen abweichen, wesentliche anpassungen der 
buchwerte der Vermögenswerte bzw. der schulden er-
geben können.

Der Vorstand trifft einschätzungen und annahmen, 
welche die zukunft betreffen. Die hieraus abgeleiteten 
schätzungen werden naturgemäß in den seltensten Fäl-
len den späteren tatsächlichen gegebenheiten vollum-
fänglich entsprechen. Die schätzungen und annahmen, 
die ein signifikantes risiko in Form einer wesentlichen 
anpassung der buchwerte von Vermögenswerten und 
schulden innerhalb des nächsten geschäftsjahres mit 
sich bringen, werden im Folgenden erläutert. 

investment Properties
Die wesentlichen risiken können in dem bereich der 
bewertung der als Finanzinvestition gehaltenen immo-
bilien auftreten. Die gesellschaft bedient sich daher der  
leistungen unabhängiger vereidigter immobiliensach-
verständiger. Für die bewertung der vorhandenen be-
standsimmobilien wurde die Discounted-Cashflow- 
methode (DCF-methode) angewendet. Die DCF-methode 
entspricht den anforderungen der international Valua-
tion standards zur bestimmung von marktwerten und 
darüber hinaus den anforderungen der international  
Financial reporting standards (ias 40, tz. 45 c). 

Die DCF-methode ermittelt das ertragspotenzial einer 
liegenschaft auf der basis zukünftig freiwerdender Cash-
flows. steuern und kapitalkosten bleiben hierbei unbe-
rücksichtigt. Die DCF-methode beinhaltet die wirtschaft-
liche analyse von bestandsdaten sowie eine Prognose 
der potenziellen zukünftigen Cashflows in Verbindung 
mit der nutzung der liegenschaft über einen angenom-
menen betrachtungszeitraum von zehn oder in einzel-
fällen mehr Jahren.

 
 

Der ermittelte DCF-wert der bestandsimmobilien be-
inhaltet den gebäude- und den grundstücksanteil. bei 
der DCF-methode werden instandhaltungs-, instand-
setzungs- und sanierungskosten, die jährlich oder pe-
riodisch zur erhaltung der gebäudesubstanz anfallen 
können, sowie Verwaltungskosten, nicht umlegbare be-
triebskosten und ein kalkulatorisches mietausfallwagnis 
berücksichtigt. Die ermittelten kosten werden abschlie-
ßend von den jeweiligen jährlichen nettomieteinnahmen 
(Jahresrohertrag) abgezogen. Der ermittelte einnahmen-
überschuss (bzw. die unterdeckung) wird zusammen mit 
dem erlös aus einer angenommenen Veräußerung der 
liegenschaft am ende des betrachtungszeitraums in die 
barwertermittlung einbezogen und auf den jeweiligen 
bewertungsstichtag abdiskontiert (bruttokapitalbar-
wert). bereinigt um erwerbsnebenkosten ergibt sich der 
nettokapitalbarwert.

Der angenommene endverkaufspreis wird durch die  
kapitalisierung der jährlich anfallenden einnahmen 
und kosten, die auf den bewertungsstichtag mit dem  
kapitalisierungszinssatz abgezinst werden, ermittelt. Die 
gesellschaft geht davon aus, dass die ermittelten Fair  
Values den tatsächlichen Verkehrswerten entsprechen.
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wertberichtigungen und Forderungen
bei den schätzungen in bezug auf die Höhe der wert-
berichtigungen auf Forderungen orientiert sich die  
gesellschaft am grundsatz der einzelbewertung. Die  
schätzungen im Hinblick auf den erforderlichen einzel- 
 

 
wertberichtigungsbedarf sind zum teil subjektive ein-
schätzungen im Hinblick auf die bonität der kunden.  
Diese unterliegen daher einer inhärenten beurteilungs-
unsicherheit.

Finanzinstrumente, die als available-for-sale klassifiziert werden
Das unternehmen hat im konzernabschluss beteiligun-
gen zum beizulegenden zeitwert bewertet. Die für die 
bewertung maßgeblichen schätzgrößen beziehen sich 

auf erwartete künftige zahlungsströme aus Darlehens-
überschüssen.

latente steuern
Der Vorstand trifft auf basis der derzeitigen Planung eine 
entscheidung, in wieweit künftige Verlustvorträge nutz- 
 

 
bar sind. entscheidungsgrundlage sind somit erwartete 
steuerliche gewinne der jeweiligen gesellschaft.

maßgeblich für die änderung der schätzungsgrund-
lagen und die damit einhergehenden ergebniseffekte 
im geschäftsjahr 2008 war die berücksichtigung höherer 

Diskontierungszinssätze aufgrund der aktuellen Finanz-
marktkrise 2008.

rückstellungen
rückstellungen unterscheiden sich von anderen Ver-
bindlichkeiten in bezug auf unsicherheiten hinsichtlich 
des zeitpunkts oder der Höhe der künftig erforderlichen 
ausgaben. eine rückstellung ist dann anzusetzen, wenn 
dem unternehmen aus einem ereignis der Vergangen-
heit eine gegenwärtige Verpflichtung (rechtlich oder 
faktisch) erwächst, der abfluss von ressourcen mit wirt-
schaftlichem nutzen zur erfüllung dieser Verpflichtung 
wahrscheinlich ist und eine verlässliche schätzung der 
Höhe der Verpflichtung möglich ist (vgl. ias 37.14).
 

 

 
aufgrund unterschiedlicher wirtschaftlicher und rechtli-
cher beurteilungen und der schwierigkeiten der Festle- 
gung einer eintrittswahrscheinlichkeit (more likely than not) 
bestehen erhebliche ansatz- und bewertungsspielräume.

bei den Pensionsrückstellungen ist anzumerken, dass in 
abhängigkeit von den jeweils zugrunde gelegten versi-
cherungsmathematischen annahmen eine bandbreite 
hinsichtlich der bewertung existiert. Diese annahmen 
sind von den individuellen einschätzungen des Vor-
stands abhängig. 

Derivative Finanzinstrumente
Die beurteilung derivativer Finanzinstrumente erfolgt 
auf basis erwarteter zinsentwicklungen sowie daraus  
 

 
resultierender zahlungsströme, die mittels geeigneter 
zinssätze diskontiert werden.
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46  Finanzrisikomanagement und Angaben nach IFRS 7

Durch seine geschäftstätigkeit und seinen Finanzie-
rungsbedarf ist der konzern verschiedenen finanziel-
len risiken ausgesetzt: dem marktrisiko, dem ausfall-
risiko, dem liquiditätsrisiko und zinsänderungsrisiko. 
Das übergreifende risikomanagement des konzerns ist 
auf die unvorhersehbarkeit der entwicklungen an den 
 Finanzmärkten fokussiert und zielt darauf ab, die po-
tenziell negativen auswirkungen auf die Finanzlage des 
konzerns zu minimieren. Die eingesetzten derivativen 
Finanzinstrumente dienen ausschließlich der absiche-
rung bestehender risiken und werden nicht zu spekula-
tionszwecken gehalten. 

(a) marktrisiko
Der konzern verfügt über ein Property management, 
das die laufenden marktentwicklungen an den jewei-
ligen standorten der investment Properties intensiv 

überwacht, um auf wesentliche trendänderungen im 
immobilienmarkt unter anderem durch den an- oder 
Verkauf reagieren zu können. im rahmen einer aktiven 
bestandspflege werden schwerpunktmäßig vorhandene 
leerstände reduziert und mieterstrukturen soweit wie 
möglich optimiert, um die wertstabilität der immobilien 
langfristig zu sichern.

(b) ausfallrisiko
Je nach objektart und marktsituation werden im rahmen 
eines aktiven bestandsmanagements zumeist langfris-
tige mietverträge (bis zu 15 Jahren) oder im einzelfall 
bewusst nur kurzfristige bindungen angestrebt. Die Ver-
mietung leer stehender Flächen erfolgt strategisch durch 
die jeweiligen Dienstleister vor ort und in abstimmung 
mit dem Vorstand. ziel bleibt stets ein langfristiger wert-
zuwachs und nicht nur kurzfristige Deckungsbeiträge.

objektivität von schätzungen
schätzungen spiegeln grundsätzlich die erwartungen 
des Vorstands wider. um eine möglichst objektive Dar-
stellung im konzernabschluss zu gewährleisten, bedient 
sich die gesellschaft renommierter sachverständiger.  
 

 
sachverständige werden im bereich der immobilienbe-
wertung sowie bei der bewertung derivativer Finanzins-
trumente hinzugezogen.

 

beurteilungen bei der bilanzierung
Der Vorstand hat bei der aufstellung des konzernab-
schlusses ermessensentscheidungen bei der bilanzie-
rung bestimmter sachverhalte. Die für die Deutsche real 
estate ag relevanten beurteilungsspielräume sind:

  Finanzielle Vermögenswerte sind einzuordnen in 
die kategorie „Darlehen und Forderungen“, „zur  
Veräußerung verfügbare finanzielle Vermögens-
werte (available-for-sale)“, „erfolgswirksam zum  
beizulegenden zeitwert bewertete finanzielle Ver-
mögenswerte“ und  „sicherungsinstrumente“.

  bei der bewertung der rückstellungen für Pensi-
onen und ähnliche Verpflichtungen bestehen  
unterschiedliche möglichkeiten der erfassung versi- 
cherungsmathematischer gewinne und Verluste.

 

 
  bei Vermögenswerten, die veräußert werden sollen, 

ist zu bestimmen, ob sie in ihrem gegenwärtigen 
zustand veräußert werden können und ihre Veräu-
ßerung sehr wahrscheinlich ist. ist das der Fall, sind 
die Vermögenswerte und gegebenenfalls zugehö-
rige schulden als „zur Veräußerung bestimmte Ver-
mögenswerte bzw. schulden“ auszuweisen und zu 
bewerten.

  bei immobilien ist zu bestimmen, ob diese dem 
sachanlagevermögen, dem Vorratsvermögen oder 
den investment Properties zuzuordnen sind.

wir verweisen auf die relevanten textziffern im anhang.
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(c) liquiditätsrisiko
kontrahenten- und bonitätsrisiken werden durch  
strikte und frühzeitige kontrolle begrenzt. Verzögerte 
zahlungseingänge und Forderungsausfälle werden re-
gelmäßig überwacht. bereits bei der auswahl der mieter 
wird auf eine einwandfreie bonität wert gelegt. Durch 
die abschlüsse neuer kreditverträge hat sich der kon-
zern zur einhaltung vertraglich festgelegter Financial 
Covenants, unter anderem im zusammenhang mit der 
erzielung operativer Cashflows auf ebene der objektge-
sellschaften verpflichtet. Das Controlling des konzerns 
ist auf die einhaltung dieser Financial Covenants ausge-
richtet, um eine etwaige kündigung der kreditverträge 
zu vermeiden. Darüber hinaus erstellt die gesellschaft 
zweijahres-liquiditätsplanungen.
 
(d) zinsänderungsrisiko
Die Deutsche real estate ag ist durch ihre Finanzschul-
den einem erhöhten zinsrisiko ausgesetzt. 

Der Deutsche real estate konzern verfolgt grundsätzlich 
eine sicherheitsorientierte Finanzierungspolitik, bei der 
in der regel langfristige Festzinsvereinbarungen getrof-
fen werden. in diese richtung zielten die am 15. oktober 
2007 vereinbarten kreditverträge mit the royal bank of 
scotland (vormals abn amro bank n.V.), london, über 
t€ 231.480, die die Finanzierung vom 8. märz 2006 über 
ein gesamtvolumen von ursprünglich t€ 269.000 mit 
einer laufzeit bis 2011 ablöste. Die refinanzierten kre-

dite sehen eine laufzeit bis 2014 und eine variable Ver-
zinsung zwischen 5,2 % p.a. und 5,55 % p.a. vor. Für die 
Finanzierung der in 2007 erworbenen immobilien wur-
den mit der Hypo real estate bank ag, münchen, kre-
ditverträge mit einem Darlehensrahmen von t€ 49.700 
und einer variablen Verzinsung zwischen 4,05 % p.a. und  
7,2 % p.a. abgeschlossen. Die zinssätze der oben ge-
nannten kredite wurden vollständig für die gesamte 
laufzeit durch zinssicherungsgeschäfte abgesichert, 
wodurch die maximale Verzinsung während der laufzeit 
der kreditverträge nicht überschritten werden kann.

2008  Finanzergebnis

zinsniveau +1% -27

zinsniveau -1% 1.445
 

2007

zinsniveau +1% -39
zinsniveau -1% 195

(e) angaben nach iFrs 7
Die folgenden tabellen geben eine zusammenfassende 
Übersicht über die Pflichtangaben nach iFrs 7:
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 Be-   Fair Fair
 wertungs-  Fortgeführte Value Value Fair
2008 kategorie Buchwert Anschaf- erfolgs- ergebnis- Value
in T€ nach IAS 39 31.12.2008 fungskosten neutral wirksam 31.12.2008

AKTIVA    
langfristiges Finanzanlagevermögen      
ausleihungen und Darlehen lar 333 333 0 333 333
beteiligungen afs 10.493 n.a. 10.493 0 10.493
 
kurzfristiges Finanzanlagevermögen      

Forderungen aus lieferungen und       
leistungen lar 1.982 1.982 n.a. 1.982 1.982

tatsächliche ertragsteueransprüche lar 330 330 0 0 330
Übrige kurzfristige Vermögenswerte lar 21.686 21.686 0 21.686 21.686

PASSIVA
langfristige schulden      
Finanzschulden FlaC 294.654 294.654 0 286.009 294.654
Derivative Finanzinstrumente n.a. 11.731 2.075 11.464 267 11.731
 
kurzfristige schulden

Finanzschulden FlaC 34.270 34.270 0 34.270 34.270
Verbindlichkeiten aus lieferungen und FlaC 2.383 2.383 0 333 333
leistungen      
Übrige kurzfristige schulden FlaC 6.246 6.246 0 6.246 6.246

Die obige tabelle fasst die klassifizierung von im konzern 
genutzten Finanzinstrumenten i.s.d. ias 39 zusammen.  
Finanz instrumenten, die zu fortgeführten anschaffungs-

kosten bilanziert werden, wird der Fair Value zu Vergleichs-
informationen gegenübergestellt. 

2008 in T€ Nettogewinn Nettoverlust Zinsaufwand* Gebühren
 
zinssicherungsgeschäft 2.049 0 0 0

kredite 0 0 398 0
 
2007 in T€    

zinssicherungsgeschäft 1.274 206 0 0
kredite 0 0 83 32
 
*  mittels der effektivitätszinsmethode werden kosten im zusammenhang mit der aufnahme von Finanzschulden über 

die Vertragslaufzeit verteilt.
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Die gebildeten und aufgelösten wertberichtigungen zu 
Forderungen sind in tz. 23 erläutert. Das maximale kre-
ditrisiko ohne berücksichtigung erhaltener sicherheiten 
entspricht dem buchwert des Vermögenswerts. Darüber 
hinausgehende risiken aus Haftungsverhältnissen sind 
in tz. 27 und tz. 30 erläutert. Das tatsächliche aus heu-
tiger sicht wahrscheinliche kreditrisiko wurde bereits 

in der bewertung der finanziellen Vermögenswerte be-
rücksichtigt. 

Die bilanzierung von marktüblichen käufen und Verkäu-
fen von finanziellen Vermögenswerten, mit ausnahme 
der unter den als available-for-sale erfassten immobilien, 
erfolgten zum Handelstag.

47  Kapitalsteuerung

Das auf ebene des konzerns der Deutsche real estate ag 
für die zwecke der kapitalsteuerung verwendete eigen-
kapital entspricht grundsätzlich dem bilanziellen eigen-
kapital des konzernabschlusses. Vorrangiges ziel der  
kapitalsteuerung im konzern ist jedoch nicht die auf-
rechterhaltung einer angemessenen eigenkapitalaus-
stattung (eigenkapitalquote). Übergeordnetes ziel ist 
vielmehr die sicherstellung der unternehmensfortfüh-
rung, insbesondere die sicherstellung einer ausreichen-
den finanziellen ausstattung (kapitaldienstfähigkeit) auf 
ebene der einzelnen objektgesellschaften. 

Die Finanzierungen der objektgesellschaften des kon-
zerns bestehen hauptsächlich mit der the royal bank of 
scotland (vormals: abn amro bank n.V.), london, und 
der Hypo real estate ag bank, münchen. Das über die 
beiden kreditinstitute zur Verfügung gestellte Finanzie-
rungsvolumen in Höhe von rd. € 275 mio. beträgt 70 % 
der bilanzsumme des konzerns. Die wesentlichen regu-
latorischen anforderungen der finanzierenden banken 
beziehen sich auf die kapitaldienstfähigkeit der ein-
zelnen objektgesellschaften und nicht auf die kapital-
dienstfähigkeit des konzerns als fiktive rechtliche ein-
heit. 

Das konzernmutterunternehmen, die Deutsche real  
estate ag, ist auf grundlage der Finanzierungsverträge 
verpflichtet, eine ausreichende finanzielle ausstattung  

 
 
ihrer tochtergesellschaften zu gewährleisten. Den toch-
terunternehmen ist es in Folge dessen unter anderem 
nur eingeschränkt möglich, gewinne an die mutter-
gesellschaft auszuschütten. Voraussetzung für eine aus-
schüttung ist beispielsweise eine ausreichende liquidität 
auf vordefinierten bankkonten, die erst nach bedienung 
des kapitaldiensts und erfüllung anderer vertraglicher 
Verpflichtungen aufgebaut werden darf.

Die im zusammenhang mit den Finanzierungen festge-
legten Financial Covenants, die bei nichteinhaltung zur 
kündigung der Verträge führen können, beziehen sich 
neben dem Cashflow aus operativer geschäfts tätigkeit 
(iCr) unter anderem auf das sogenannte loan-to-Value-  
ratio (ltV) und die tilgung der Darlehen (amortisation). 
insofern ist die Überwachung der kapitalstruktur, ne-
ben der sicherstellung der kapitaldienstfähigkeit ein 
weiteres wesentliches ziel der kapitaldienststeuerung. 
Das konzerncontrolling überprüft die einhaltung der 
Covenants in regelmäßigen abständen und meldet ne-
gative entwicklungen direkt an den Finanzvorstand. 
Die kreditverträge enthalten unterschiedliche eskalati-
onsstufen bei nichteinhaltung der Financial Covenants 
wie z.b. die Hinterlegung zusätzlicher sicherheiten oder 
die außerordentliche kündigung des kreditvertrags. Die 
mögliche Hinterlegung von zusätzlichen sicherheiten 
kann durch Vorhalten entsprechender barreserven er-
folgen.

48  Verpflichtungen

zum 31. Dezember 2008 bestehen operating-leasing-
Verpflichtungen aus miet- und leasingverträgen sowie  

 
 
Verpflichtungen aus wartungs-, support- und sonstigen 
Verträgen. 
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zum bilanzstichtag belaufen sich die Haftungsverpflich-
tungen aus bürgschaften und Freistellungserklärungen 
auf eine Höhe von t€ 847 (2007: t€ 847).

Die gesellschaft hat sich im geschäftsjahr 2006 refinan-
ziert. Folge der refinanzierung war eine Vorfälligkeits-
entschädigung, die unter bestimmten Voraussetzungen 

 entsteht, die jedoch zum bilanzstichtag noch nicht ein-
getreten waren. Die erfüllung sämtlicher Voraussetzun-
gen kann zu einer maximalen belastung von t€ 7.926 
führen. Diese ursprünglich gegenüber einer bank ab-
gegebene Verpflichtung hat die summit real-estate 
lambda gmbH im rahmen der aktienübernahme 2007 
erworben.  

49  Kapitalflussrechnung

auf grundlage der Darlehensverträge mit rbs und Hre 
ergeben sich Verfügungsbeschränkungen bei den miet-
eingangskonten der tochtergesellschaften, die zum  
31. Dezember 2008 mit t€ 4.768 (2007: t€ 3.571) valutierten.

im rahmen des unternehmensverkaufs Drestate ob-
jekt augsburg, bürgermeister-Fischer-straße gmbH & 
Co. kg wurden Darlehen in Höhe von t€ 6.827 auf ein  

 
 
treuhandkonto einbezahlt, welches als sonstiger Vermö-
gensgegenstand ausgewiesen wird. in der kapitalfluss-
rechnung wurde daher die tilgung folgerichtig als aus-
zahlung gezeigt. wir verweisen auf tz. 3.

somit umfasst der Finanzmittelfonds guthaben bei 
kreditinstituten und barmittelbestände in Höhe von  
t€ 27.779, über die der konzern uneingeschränkt verfügt.

50  Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen

in T€ 31.12.2008 31.12.2007

miet- und leasingverpflichtungen  
 innerhalb eines Jahres fällig 36 59
 Fälligkeit zwischen 1 und 5 Jahren 2 6
 Fälligkeiten größer 5 Jahre 0 0
  38 65
wartungs-, support- und sonstige Verpflichtungen  
 innerhalb eines Jahres fällig 172 1.022
 Fälligkeit zwischen 1 und 5 Jahren 11 0
 Fälligkeiten größer 5 Jahre 0 0
  183 1.022

  221 1.087

Der Deutsche real estate ag nahe stehende unterneh-
men oder Personen sind gemäß ias 24:

  summit germany ltd. sowie alle von dieser ge-
sellschaft beherrschten unternehmen und alle mit  
dieser verbundenen unternehmen

  assoziierte unternehmen der Deutsche real  
estate ag

  mitglieder des aufsichtsrats und des Vorstands der 
Deutsche real estate ag sowie deren nahe Familien-
angehörige
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im Vorjahr wurden unter den erträgen und Dienstleis-
tungen auch erträge an gesellschaften des damaligen 
Hauptaktionärs ausgewiesen. Hierbei handelte es sich 
um unternehmen der whitehall-gruppe.

Die transaktionen mit unternehmen oder Personen, die 
einen beherrschenden einfluss auf die Deutsche real  
estate ag ausüben, oder mit unternehmen, die mit die-
sen verbunden sind, betreffen im wesentlichen Darle-
hens- und Dienstleistungsverträge sowie ansprüche aus 
dem grunderwerbsteuererstattungsanspruch. 

Die Verbindlichkeiten betreffen im wesentlichen die so-
genannten Junior loans. Hierbei handelt es sich um eine 
Vielzahl von kreditverträgen, die von ehemals finanzie-
renden banken erworben wurden. Diese werden der-
zeit mit 3,0 % bis 7,50 % p.a. verzinst und sind zu unter-
schiedlichen tilgungsterminen innerhalb der nächsten 
Jahre bis spätestens 2015 fällig.

bezüglich der eventualverbindlichkeiten verweisen wir 
auf tz. 48.

Transaktionen mit  assoziierten Unternehmen und
nicht konsolidierten Tochterunternehmen 
in T€ 2008  2007

  
beteiligungserträge 342 366
Forderungen 5 49
Verbindlichkeiten 1.195 2.922

transaktionen mit assoziierten unternehmen betreffen 
hauptsächlich laufende gewinnentnahmen. Die redu-
zierung der Verbindlichkeiten gegen assoziierte unter-
nehmen ist hauptsächlich auf die im zusammenhang 

mit der durch die gdbr köln gremberghoven erfolgte 
Veräußerung der immobilie vollzogene Verrechnung 
von Verbindlichkeiten zurückzuführen.  

Transaktionen mit Organmitgliedern 
in T€ 2008  2007

  
aufsichtsratsvergütungen 65 44
Pensionszahlungen an ehemaligen Vorstand 48 65
Vorstandsvergütungen  184 780
Verbindlichkeiten 741 679

tranksaktionen mit organmitgliedern fanden mit aus-
nahme laufender gehaltszahlungen sowie der aufwen-
dungen für den aufsichtsrat nicht statt. Die Verbindlich-

keiten enthalten daher ausstehende aufsichtsratsvergü-
tungen sowie die passivierte Pensionszusage.

Transaktionen mit verbundenen Unternehmen 
in T€ 2008  2007

  
erträge und Dienstleistungen 167 873
zinsaufwand 6.685 2.512
Forderungen 5.911 5.911
Verbindlichkeiten 43.535 50.816
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51  Honorare für Konzernabschlussprüfer

Die vollkonsolidierten gesellschaften des konzerns 
 haben folgende mit dem abschlussprüfer des konzern-  
 

 
 
abschlusses, der ebner stolz mönning bachem gmbH  
& Co. kg,  Hamburg, vereinbarte Honorare erfasst:

in T€ 2008  2007
  
wirtschaftsprüfung 298 371
steuerberatung 113 116
betriebswirtschaftliche beratung 124 252

52  Mitarbeiter

im konzern der Deutsche real estate ag sind zum bilanz-
stichtag 40 mitarbeiter (2007: 17 mitarbeiter) beschäftigt. 

53  Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Die gesellschaft wird mit wirkung zum 1. april 2009  
ihren Verwaltungssitz vollständig von Hamburg nach 
berlin verlegen. 

54  Corporate Governance

aufsichtsrat und Vorstand der Deutsche real estate ag 
haben die nach § 161 aktg geforderte erklärung zu den 
empfehlungen der „regierungskommission Deutscher 
Corporate governance kodex“ abgegeben und den aktio- 
 
 

 
 
nären im internet dauerhaft zugänglich gemacht. Die  
entsprechungserklärung wurde letztmalig am 4. Dezem-
ber 2008 geändert und auf der internetseite der gesell-
schaft den aktionären dauerhaft zugänglich gemacht. 

55  Anteilsbesitzliste

Der anteilsbesitz weist die direkt und indirekt gehalte-
nen anteile an den konsolidierten unternehmen aus. 
Das eigenkapital und das ergebnis der gesellschaften  
 
 

 
 
werden nach den lokalen rechnungslegungsvorschrif-
ten ausgewiesen. 
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1) die gesellschaft nimmt die befreiungsmöglichkeiten des § 264 b hgb bezügl. der offenlegungspflichten in Anspruch  
2) sowohl unmittelbarer als auch mittelbarer besitz       
3) Angaben aus 2006       
4) Angaben aus 2003

Gesellschaft Sitz  Anteil  Gezeich- Eigen- Ergebnis 
   am  netes kapital 
   Kapital  Kapital 
   %  T€  T€ T€
 
anteilsbesitzliste Der  
DeutsCHe real estate ag
      
1.   unmittelbare toCHtergesellsCHaFten Der  

DeutsCHe real estate ag     
 Verwaltungsgesellschaft Deutsche real estate mbH Hamburg  100,00  260 508 18
 Drestate objekt berlin,  
 Friedrichstraße gmbH & Co. kg  100,00 1) 3.800 -4.917 27
 get grundstücksgesellschaft mbH Hamburg  60,00  25 -1.432 -764
 Drestate objekt Hamburg,  
 mendelssohnstraße gmbH & Co. kg Hamburg  100,00 1) 3.300 3.300 215
 Drestate objekt stuttgart,  
 rosensteinstraße gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 1.600 740 -34
 Drestate objekt berlin,  
 Hauptstraße gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 1.100 -6.467 -4.139
  Drestate objekt Düsseldorf,  

bonner straße gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 900 745 -155
 Drestate objekt limburgerhof,  
 burgunderplatz gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 600 381 -155
 Drestate objekt ludwigshafen,  
 Carl-bosch-straße gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 200 76 -114
 Drestate objekt böblingen, 
 otto-lilienthal-straße gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 1.800 -511 -350
 gbr Heidelberg, mannheimer straße  Hamburg 87,50   -1.564 34
 Drestate objekte erste gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 4.000 2.077 -513
 Drestate objekt saarbrücken,  
 kaiserstraße gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 1.900 1.600 125
 Drestate objekt saarbrücken,  
 Hafenstraße gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 600 169 -63
 Drestate objekt berlin-teltow,  
 Potsdamer straße gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 900 -3.337 -167
 Drestate objekt norderstedt,  
 kohfurth gmbH & Co. kg  Hamburg 90,00 1) 800 781 82
 Drestate objekte Hamburg  
 Vierundzwanzigste gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 150 3.034 -881
 Drestate objekte zweite gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 6.300 -222 -2.002
 Drestate objekt münchen,  
 maria-Probst-straße gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 600 -1.789 -98
 achte taXXus real estate gmbH  Hamburg 100,00  50 -5.091 -4.808
 Verwaltungsgesellschaft Drestate münchen,  
 oberanger mbH i.l.  Hamburg 100,00 3) 30 203 -83
 zweite Verwaltungsgesellschaft Drestate  
 neu isenburg mbH Hamburg  100,00  26 -563 -19

auFstellung Des anteilsbesitzes
zum 31. dezember 2008
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Gesellschaft Sitz  Kapital Gezeich- Eigen- Ergebnis 
    netes kapital 
    Kapital 
   % T€  T€ T€

 Drestate objekt berlin,  
 reichpietschufer gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 50 -9 -8
 Drestate objekt Dresden gmbH i.l.  Hamburg 100,00 3) 25 222 1
 Drestate objekt seesen,  
 rudolf-Diesel-straße gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 50 50 125
 Drestate objekt Frankfurt, zeil gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 200 -1.257 -200
 Drestate Carrée seestraße gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 19.050 -1.117 1.071
 siebte Verwaltungsgesellschaft Drestate mbH  Hamburg 100,00  25 -690 -509
 achtzehnte Verwaltungsgesellschaft  
 taXXus real estate mbH i. l.  Hamburg 100,00 3) 25 -6 -1
 Drestate services gmbH  Hamburg 100,00  25 1.065 147
 objekt Verwaltungs gmbH Deutsche real estate  Hamburg 50,00  25 110 2
 Drestate objekte Dritte gmbH & Co. kg Hamburg  100,00 1) 1.750 1.750 429
 Drestate objekte Vierte gmbH & Co. kg Hamburg  100,00 1) 50 -4.175 -4.018
 Verwaltungsgesellschaft objekte Drestate mbH  Hamburg 50,00  25 73 47
 Deutsche shopping gmbH & Co. kg Hamburg  100,00 1) 25 25 788
 Drestate wohnen aktiengesellschaft Hamburg  100,00  500 2.426 126
 
2.  mittelbare toCHtergesellsCHaFten Über Die       

zweite VerwaltungsgesellsCHaFt Drestate mbH      
 Drestate objekt neu isenburg ii gmbH & Co. kg  Hamburg 48,00 1) 250 -963 -29
 
3.  mittelbare toCHtergesellsCHaFten Über Die       

DeutsCHe sHoPPing gmbH & Co. kg      
 k-witt kaufzentrum wittenau gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 30 26 417
 Verwaltungsgesellschaft Deutsche shopping mbH i.l.  Hamburg 100,00 3) 25 85 2
 Drestate objekt worms,  
 am ochsenplatz gmbH & Co. kg  Hamburg 100,00 1) 1.000 823 122
 Drestate objekt gießen-linden,  
 robert-bosch-straße gmbH & Co. kg Hamburg  100,00 1) 700 -520 -252
 k-witt kaufzentrum wittenau ii gmbH & Co. kg Hamburg  100,00 1), 2) 50 -31 -39
 
4.  mittelbare toCHtergesellsCHaFten  

Über Die Drestate obJekte Hamburg  
VierunDzwanzigste gmbH & Co. kg      

 Verwaltungsgesellschaft Drestate mbH  Hamburg 100,00  26 -167 -502
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5.  mittelbare toCHtergesellsCHaFten Über Die       
get grunDstÜCksgesellsCHaFt mbH

 Drestate objekt Hamburg,  
 osterfeldstraße gmbH & Co. kg Hamburg  62,40 1), 2) 2.500 -474 -1.226
 
6.  mittelbare toCHtergesellsCHaFten  

Über Die aCHte taXXus real estate gmbH
 beteiligungsgesellschaft Pinkertweg gmbH & Co. kg Hamburg  100,00 1) 10 -5 -3
 Drestate objekt Hamburg Pinkertweg gmbH Hamburg  94,00 2) 26 263 67
        
7. beteiligungen      
 sechzehnte Dwi grundbesitz gmbH Hamburg  49,00 3) 51 -1.931 -278
 gfg-beteiligungsgesellschaft mbH i.l. Hamburg  40,00 4) 9.100 -2.647 -5.055
 gdbr köln gremberghoven Heidelberg  40,00   3.700 7.261
 grundstücksgesellschaft taubenstraße 19,  
 berlin, gbr mbH Heidelberg  45,00 3)  15.867 30
 Verwaltung Hackesche Höfe berlin gmbH i.l. Hamburg  50,00 4) 26 73 4
 gbr krausenstraße 8, berlin berlin  50,00 3) 1 -676 -153
 bakola miteigentumsfonds i  
 objekt Duisburg-averdunk Hamburg  70,07 3) 7.005 2.377 234

1) die gesellschaft nimmt die befreiungsmöglichkeiten des § 264 b hgb bezügl. der offenlegungspflichten in Anspruch  
2) sowohl unmittelbarer als auch mittelbarer besitz       
3) Angaben aus 2006       
4) Angaben aus 2003

Gesellschaft Sitz  Kapital Gezeich- Eigen- Ergebnis 
    netes kapital 
    Kapital 
   % T€ T€ T€
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56  Aufsichtsrat und Vorstand

Der Vorstand der Deutsche real estate ag setzt sich 
zusammen aus

 Rami Zoltak, berlin, bauingenieur 
 Torsten Hoffmann, Hamburg, kaufmann,  
 seit 28. mai 2008
 Christian Bock, Hamburg, Jurist,  
 vom 13. märz bis 30. april 2008
 
Mitglieder des Aufsichtsrates sind

 Gerd Münchow, kronshagen,  
 Jurist, im ruhestand (Vorsitzender), seit 3. Juli 2008 
 Dr. Markus Beermann, essen,  
  Dipl.-kaufmann (stellvertretender Vorsitzender), seit 

3. Juli 2008 
 Karl Ehlerding, Hamburg, Dipl.-kaufmann 
 John Sinclair Lamb, Chipperfield Herts,  
 großbritannien, im ruhestand
 Abraham Limor, Haifa, israel, im ruhestand  
 Malka Padness, kiryay Haim, israel, im ruhestand 
 Christian Bock, Hamburg, Jurist,  
 bis 9. Juni 2008,  
 (vom 13. märz bis 30. april 2008 entsandt in den 
 Vorstand)
 Dr. Johannes Beermann, berlin, 
 Jurist, bis 18. Juni 2008

Folgende mitglieder des aufsichtsrats und Vorstands 
der Deutsche real estate ag hatten folgende weitere 
aufsichtsratsmandate und mitgliedschaften in anderen 
kontrollgremien i.s. des § 125 (1) satz 3 aktg inne:

Karl Ehlerding 
 Deutsche bank ag (beirat nord), Frankfurt am main
 kHs maschinen und anlagenbau ag, Dortmund
 klöckner werke ag, Duisburg
 maternus-kliniken ag, Hannover
 wCm beteiligungs- und grundbesitz-aktiengesell- 
 schaft, Frankfurt am main
 salzgitter ag, salzgitter, seit dem 22. mai 2008
 

Dr. Johannes Beermann 
 Verwaltungsrat Deutsche welle, bonn, bis zum  
 18. Juni 2008
 beirat arte g.e.i.e., strasbourg Cedex, Frankreich,  
 bis zum 18. Juni 2008
 stiftungsrat st. Vincenzstift aulhausen,  
 bis zum 18. Juni 2008 
 summit germany limited, st Peter Port, guernsey,  
 Channel islands, bis zum 18. Juni 2008

John Sinclair Lamb
 summit germany limited, st Peter Port, guernsey,  
 Channel islands, Vorsitzender
 international real estate PlC (ire), london,  
 großbritannien 

Rami Zoltak
 Drestate wohnen aktiengesellschaft, Vorsitzender

Darüber hinaus wird hinsichtlich der bezüge der organ-
mitglieder auf tz. 50 verwiesen. Die gesellschaft nimmt 
hierbei die befreiungsvorschrift des § 286 (5) Hgb in an-
spruch.

Hamburg, 30. märz 2009

torsten Hoffmann       rami zoltak    
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erklärung Der gesetzliCHen Vertreter
(bilanzeiD)

wir versichern nach bestem wissen, dass gemäß den anzuwendenden rechnungslegungsgrundsätzen der konzern-
abschluss ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes bild der Vermögens-, Finanz- und ertragslage des 
konzerns vermittelt und im konzernlagebericht der geschäftsverlauf einschließlich des geschäftsergebnisses und 
die lage des konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes bild vermittelt 
wird, sowie die wesentlichen Chancen und risiken der voraussichtlichen entwicklung des konzerns beschrieben 
sind.

Hamburg, 30. märz 2009

torsten Hoffmann  rami zoltak   
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bestätigungsVermerk Des absCHlussPrÜFers

zu dem als anlagen 1 bis 5 beigefügten konzernabschluss zum 31. Dezember 2008 sowie zum konzernlagebericht 
für das geschäftsjahr 2008 (anlage 6) erteilen wir folgenden uneingeschränkten bestätigungsvermerk: 

wir haben den von der Deutsche Real Estate Aktiengesellschaft, Bremerhaven, aufgestellten konzernabschluss 
- bestehend aus bilanz, gewinn- und Verlustrechnung, eigenkapitalveränderungsrechnung, kapitalflussrech-
nung und anhang - sowie den konzernlagebericht für das geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 
2008 geprüft. Die aufstellung von konzernabschluss und konzernlagebericht nach den iFrs, wie sie in der eu 
anzuwenden sind, und den ergänzend nach § 315 a abs. 1 Hgb anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschrif-
ten sowie den ergänzenden bestimmungen der satzung liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter 
der gesellschaft. unsere aufgabe ist es, auf der grundlage der von uns durchgeführten Prüfung eine beurteilung 
über den konzernabschluss und den konzernlagebericht abzugeben. 

wir haben unsere konzernabschlussprüfung nach § 317 Hgb unter beachtung der vom institut der wirtschaftsprüfer 
(iDw) festgestellten deutschen grundsätze ordnungsmäßiger abschlussprüfung vorgenommen. Danach ist die Prü-
fung so zu planen und durchzuführen, dass unrichtigkeiten und Verstöße, die sich auf die Darstellung des durch den 
konzernabschluss unter beachtung der anzuwendenden rechnungslegungsvorschriften und durch den konzern-
lagebericht vermittelten bildes der Vermögens-, Finanz- und ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender 
sicherheit erkannt werden. bei der Festlegung der Prüfungshandlungen werden die kenntnisse über die geschäfts-
tätigkeit und über das wirtschaftliche und rechtliche umfeld des konzerns sowie die erwartungen über mögliche 
Fehler berücksichtigt. im rahmen der Prüfung werden die wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen 
kontrollsystems sowie nachweise für die angaben im konzernabschluss und konzernlagebericht überwiegend auf 
der basis von stichproben beurteilt. Die Prüfung umfasst die beurteilung der Jahresabschlüsse der in den konzern-
abschluss einbezogenen unternehmen, der abgrenzung des konsolidierungskreises, der angewandten bilanzie-
rungs- und konsolidierungsgrundsätze und der wesentlichen einschätzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die 
würdigung der gesamtdarstellung des konzernabschlusses und des konzernlageberichts. wir sind der auffassung, 
dass unsere Prüfung eine hinreichend sichere grundlage für unsere beurteilung bildet.

unsere Prüfung hat zu keinen einwendungen geführt.

nach unserer beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen erkenntnisse entspricht der konzernabschluss 
den iFrs, wie sie in der eu anzuwenden sind, und den ergänzend nach § 315 a abs. 1 Hgb anzuwendenden handels-
rechtlichen Vorschriften sowie den ergänzenden bestimmungen der satzung und vermittelt unter beachtung dieser 
Vorschriften ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes bild der Vermögens-, Finanz- und ertragslage des 
konzerns. Der konzernlagebericht steht in einklang mit dem konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffen-
des bild von der lage des konzerns und stellt die Chancen und risiken der zukünftigen entwicklung zutreffend dar. 

Hamburg, den 30. märz 2009

ebner stolz mönning bachem gmbH & Co. kg
wirtschaftsprüfungsgesellschaft
steuerberatungsgesellschaft

lingthaler  richter
wirtschaftsprüfer  wirtschaftsprüfer
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auF einen bliCk

auFsiCHtsrat

Gerd Münchow  
Vorsitzender
kronshagen

Dr. Markus Beermann
stellvertretender Vorsitzender
essen

Karl Ehlerding
Hamburg

John Sinclair Lamb
Hertfortshire (großbritannien)

Abraham Limor
Haifa (israel)

Malka Padness
kiryay Haim (israel)

VorstanD

Torsten Hoffmann
Hamburg 

Rami Zoltak
berlin 

sitz Der gesellsCHaFt   
bremerhaven
Hrb 1035
 
Verwaltungsanschrift
Deutsche real estate ag
oudenarder straße 16
13347 berlin

Website
www.drestate.de

inVestor relations

Veit-Gunnar Schüttrumpf 
bsk becker+schreiner kommunikation gmbH
telefon: +49 (40) 68 87 57 - 40
telefax:  +49 (40) 68 87 57 - 47
e-mail: schuettrumpf@kommunikation-bsk.de

Gezeichnetes Kapital
€ 20.582.200

Einteilung
20.582.200 auf den inhaber 
lautende stückaktien

Rechnerischer Nennwert
€ 1,00 je aktie

Stimmrecht
1 stimme je aktie

Angaben zur Aktie
wkn: 805 502
isin: De0008055021
börsenkürzel: Dre2
reuters: Drega.F.

Börsenplätze
Hamburg, Frankfurt am main, berlin-bremen
Freiverkehr: Düsseldorf, münchen, stuttgart  

Indizes
CDaX, DimaX

Geschäftsjahr
kalenderjahr
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