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TAG Tegernsee Immobilien- und Beteiligungs-Aktiengesellschaft
Tegernsee

Lagebericht fiir das Geschéftsjahr 2005

Das gestiegene Interesse internationaler Investoren am deutschen Immobilienmarkt hat zu
einer positiven Entwicklung gefiihrt, verbunden mit der Chance fur deutsche Unternehmen
ihre Aktivitaten in diesem Markt auszuweiten.

Die TAG Tegernsee Immobilien- und Beteiligungs-Aktiengesellschaft (nachstehend TAG) hat
auf diese Veranderungen reagiert und ihren Fokus auf den Bereich der Renditeliegenschaf-
ten verstarkt und darlber hinaus das Geschaftsfeld Dienstleistungen in der Wohnungswirt-
schaft ausgeweitet. Hierdurch wurden die Grundlagen fiir ein weiteres Wachstum im deut-
schen Immobilienmarkt gelegt. Gleichzeitig wurden die im Jahre 2004 begonnenen Restruk-
turierungs- und Sanierungsarbeiten in der JUS Aktiengesellschaft fiir Grundbesitz, Berlin,
(JUS AG) fortgesetzt.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Die volkswirtschaftliche Entwicklung der Bundesrepublik Deutschland ist von einer zungh-
mend positiven Stimmung geprégt. Prognosen gehen von einer deutlichen Verbesserung der
Wirtschaftslage im Verlaufe des Jahres 2006 aus. Laut Ifo-Konjunkturtest vom Méarz 2006
stieg der Geschaéftsklimaindex fiir alle Branchen deutlich, so dass ein zunehmend starkerer
und l&nger anhaltender Aufschwung erwartet wird.

Eine weiterhin hohe Arbeitslosigkeit, verbunden mit einer zuriickhaltenden Binnennachfrage
kann jedoch trotz der positiven Umfragewerte fiir das Jahr 2006 eine nachhaltige positive
Veranderung des Investitionsklimas in Deutschland gefahrden.

Entwicklung des Immobilienmarktes

Der Trend zu gréfieren Investitionen, insbesondere in Bestandsimmobilien halt im deutschen
Wohnimmobilienmarkt weiterhin an. Die Nachfrage nach Wohnungspaketen, insbesondere
durch internationale Investoren ist aufgrund der giinstigen Rahmenbedingungen bei der Fi-
nanzierung und des erwarteten Wertsteigerungspotentials ungebrochen hoch. Bei dieser Art
von Transaktionen ist inzwischen ein Paketaufschlag festzustellen. Es ist allerdings davon
auszugehen, dass diese Entwicklung nicht unbegrenzt anhalten wird.

Die weiterhin schwache Binnennachfrage und der Wegfall steuerlicher Anreize haben zu
Riickgangen bei dem Erwerb von Neubauwohnungen durch private Anleger und Eigennutzer
geflbrt, so dass in diesem Segment das Vorjahresniveau nicht gehalten werden konnte. Im
Bereich Altbaubestandswohnungen konnte der Verkauf insbesondere an den Standorten
Berlin und Miinchen gesteigert werden.

Die Nachfrage nach Vermietung und Verkauf im Bereich der Gewerbeimmobilien entwickelte
sich positiv und konnte in 2005 gesteigert werden.
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Bilanzierungsgrundlagen

Der Jahresabschluss TAG Tegernsee Immobilien und Beteiligungs-Aktiengesellschaft sowie
die Einzelabschlilsse der jeweiligen Konzerngesellschaften werden nach den Grundsatzen
des deutschen Handelsgesetzbuchs erstellt.

Geschiftsverlauf

Die TAG Tegernsee Immobilien- und Beteiligungs-Aktiengesellschaft (TAG) fungiert im We-
sentlichen als die Holding des TAG-Konzerns. Sie ist (iber Flihrungsgesellschaften in den
Kerngeschaftsfeldern Wohnimmobilien und Spezialimmobilien tatig und wird dort die Ge-
schaftsaktivitaten ausweiten. Im Kerngeschéfisfeld Wohnimmobilien befasst sich die TAG
tiber ihre Fihrungsgesellschaft Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg,
(Bau-Verein AG) mit dem Erwerb, der Verwaltung und Privatisierung von Wohnungsbestan-
den. Ziel ist weiterhin der Ausbau des Wohnungsbestandes und damit der Substanz im Kon-
zern der TAG.

Die Restrukturierung und Neuausrichtung der JUS AG als Dienstleister rund um die Immobi-
lie hat im abgelaufenen Geschéftsjahr im Vordergrund gestanden und fuhrte zu hohen Ab-
schreibungen auf den Firmenwert sowie zu Wertberichtigungen einiger in der JUS AG ge-
haltener Immobilien. Im abgelaufenen Geschéftsjahr hat die TAG die Neustrukturierung der
JUS AG durch umfangreiche Finanzierungshilfen untersttitzt und wird dies nach Erfordernis
bis zur Fertigstellung der laufenden Projekte fortsetzen. Insgesamt hat die TAG im Ge-
schaftsjahr 2005 auf Darlehensforderungen gegen die JUS AG in Hohe von T€ 18.814 (Vor-
jahr: TE 7.495) verzichtet, wovon in Bezug auf einen Teilbetrag von T€ 13.814 (Vorjahr: TE€ 0)
eine Besserungsabrede vereinbart wurde. Danach leben die Forderungen in Abhangigkeit
von zukinftigen Jahresergebnissen der JUS AG wieder auf.

Im Tegernseer Tal als dem historischen Grundbesitz der TAG wurden im Geschaftsjahr 2005
durch aktive Entwicklung der Immobilien erste MaRnahmen erfolgreich durchgeflhrt. Die
Konzeption fur eine Entwicklung des Bahnhofvorplatzes mit Wohnbebauung ist eingeleitet
und dariiber hinaus sind zwei Bestandsimmobilien erfolgreich verduf3ert worden.

Als Holdinggesellschaft sind jedoch die Beteiligungen der TAG die wesentlichen Aktiva. Die
wesentlichen Beteiligungen im TAG-Konzern sind:

Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft

Die Bau-Verein AG ist die grofite Gesellschaft im TAG-Konzern und zudem Fuhrungsgesell-
schaft fiir das Kerngeschéftsfeld Wohnimmobilien. Als bérsennotierte Aktiengesellschaft ver-
dffentlicht die Bau-Verein AG einen eigenen Geschéftsbericht mit einem Konzernabschluss
nach IFRS. Das Kerngeschéft der Gesellschaft ist die Bestandsentwicklung von vorhande-
nen Wohnanlagen in etablierten Lagen deutscher Metropolen und der Neubau von kosten-
glinstigen Wohnungen zum anschlieenden Verkauf.

Das Immobilienportfolio des Bau-Verein-Teilkonzerns umfasste zum Jahresende 2005 2.803

Wohneinheiten, 340 Wohneinheiten im Bau und in Planung sowie 19 Gewerbeeinheiten in
Bestand und Planung.
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Die Bau-Verein AG hat die Standorte Miinchen, Hamburg, Berlin und den Raum Rhein-Main
im Hinblick auf die zuktnftigen Entwicklungen in der Wohnimmobilienwirtschaft voraus-
schauend gewahlt. Ballungsr@ume werden verstérkt eine positivere Entwicklung erfahren als
dieses fir Nebenstandorte maglich ist.

Ziel des Bau-Vereins ist es, durch Zukdufe von Wohnungspaketen den eigenen Bestand
nachhaltig zu stérken, um durch aktives Portfoliomanagement und eine effiziente Bestands-
verwaltung den Wert des Portfolios zu erhéhen und langfristig steigende Ertrage zu erwirt-
schaften.

Dartiber hinaus hat der Bau-Verein seine Aktivitaten im Bereich Dienstleistungen in der
Wohnungswirtschaft ausgeweitet und sich im Portfoliomanagement fiir Dritte bereits in 2005
erfolgreich positioniert.

An den genannten Standorten des Bau-Vereins wurden nachfolgende Projekte im
Geschaftsjahr 2005 getétigt: Das Objekt DOCK 4 am Sandtorkai in der Hamburger Hafen-
City wurde fertig gestellt, vermietet und abverkauft. Das Projekt Wedel, Am Roland wurde
fertig gestellt und vollstandig verkauft. Das Projekt Mainz-Weisenau wurde ebenfalls
vollstandig fertig gestelit und verkauft. Beim Projekt Wedel, An der Au wurden die ersten 12
Wohneinheiten von insgesamt 39 Wohneinheiten Ende 2005 bezogen. Die Neubauprojekte
in Mainz-Finthen (106 Wohneinheiten) und Reinbek bei Hamburg (76 Wohneinheiten) befin-
den sich in der Vorbereitungsphase zur Realisierung.

Im Zuge eines Joint-Venture mit einem internationalen Investor hat der Bau-Verein 75% der
Anteile an einer bisher zum Konzern gehdrenden Gesellschaft verauRert; der Bau-Verein
halt weiterhin 25% der Anteile an dieser Gesellschaft. Mit der Zielsetzung die Grundlagen fiir
ein bestandshaltendes Wohnungsunternehmen zu schaffen, hat diese Gesellschaft im Rah-
men eines Paketverkaufes 800 Wohneinheiten, ein Geschéaftshaus und zwei Baugrundstii-
cke vom Bau-Verein erworben. Diese Immobilien im Umlaufvermdgen, die urspriinglich zum
Einzelverkauf vorgesehen waren, werden nunmehr entwickelt, vermietet und langfristig als
Renditeliegenschaften gehalten. Das Portfoliomanagement wird auch zukiinftig durch den
Bau-Verein erfolgen.

Bei einem Bilanzvolumen von € 361,26 Mio. (Vorjahr: 375,8 Mio.) und Umsatzerlésen in Hé-
he von insgesamt € 136,8 Mio. (Vorjahr: € 87,4 Mio.) erwirtschaftete die Bau-Verein-Gruppe
ein positives Konzernergebnis in Héhe von € 1,0 Mio. gegenuber € 1,5 Mio. im Vorjahr. Auf-
grund des positiven Jahresiiberschusses und der Reduzierung der Bankverbindlichkeiten
wurde die Eigenkapitalbasis der Bau-Verein AG gestarkt. Die Eigenkapitalquote betragt
23,7 % per 31. Dezember 2005 (Vorjahr: 22,5 %)

An der Gesellschaft héalt die TAG zum 31. Dezember 2005 einen Anteil von 89,9 %. Durch

die im Marz 2006 durchgefiihrte Barkapitalerhdhung hat sich der Anteil um 21,9 % auf 68 %
verandert.
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JUS Aktiengesellschaft fiir Grundbesitz

Die JUS AG war in der Vergangenheit im Kerngeschéftsfeld Spezialimmobilien in der Sanie-
rung von Baudenkmalern aktiv. Durch die Umstrukturierung wird der Fokus auf das Dienst-
leistungsgeschéft rund um die Immobilie gerichiet.

Die Verkaufserldse sanken auf € 15,2 Mio. in 2005 von € 32,2 Mio. im Vorjahr. Einige zum
Verkauf bestimmte Grundstiicke konnten in der vorliegenden Form nicht realisiert werden
und mussten im Geschaéfisjahr neu projektiert werden. Hierzu gehoren insbesondere die Pro-
jekte ,Stuttgart-Stdtor* und ,Belziger Strale, Berlin" sowie verschiedene Projekte in Leipzig.

Im Verlauf des Geschéfisjahres 2005 wurde die JUS AG intensiv von der TAG als Mutterge-
sellschaft untersttitzt. Uber die fortgefiihrte Vergabe von Darlehen an die JUS AG wurden die
Liquidit&t der Gesellschaft und die laufende Finanzierung der Projekte sichergestellt, um die-
se zu einem erfolgreichen Abschluss zu fithren. Parallel dazu haben Restrukturierungs- und
Sanierungsmafnahmen bei der JUS AG begonnen, um die JUS AG auf sich verandernde
Markte vorzubereiten. Dieser Prozess wird sich im Geschéfisjahr 2006 fortsetzen.

Zuknftig soll die JUS AG bei reduziertem Risiko und reduzierter Kapitalbindung Dienstleis-
tungen fiir Dritte erbringen und dadurch Ertrédge generieren. Die JUS AG mit ihren Tochter-
gesellschaften hat sich folglich personell und technisch als Dienstleister aufgestellt. So wer-
den nationale wie auch internationale Investoren in ihren Bauvorhaben durch die angebotene
Projektsteuerung unterstlitzt. Die JUS AG erbringt weiterhin Dienstleistungen fiir die REAL
Immobilien GmbH (REAL), einem Gemeinschaftsunternehmen der TAG und der Sachsen
LB. Aus dieser Dienstleistung konnten durch Projektsteuerungsauftrage und Honorare aus
Verkaufen ca. € 1,6 Mio. generiert werden.

Bei einem Bilanzvolumen von € 98,6 Mio. (Vorjahr: € 138,6 Mio.) und Umsatzerldsen in Hohe
von € 15,2 Mio. (Vorjahr: € 32,2 Mio.) erzielte die JUS-Gruppe ein Konzernergebnis von
€ - 4,4 Mio. (Vorjahr: € 0,0 Mio.). Zur finanziellen Unterstiitzung der Gesellschaft hat die TAG
Darlehen in die Kapitalriicklage umgewandelt und auf weitere Darlehen zur Vermeidung der
Uberschuldung der JUS verzichtet. Ohne die Forderungsverzichte wére ein Konzernverlust
der JUS AG von € - 18,1 Mio. (Vorjahr: € - 2,5 Mio.) entstanden.

Die kurzfristigen und langfristigen Verbindlichkeiten sanken um € 40,5 Mio. auf € 82,9 Mio. in
2005. Das Umlaufvermégen sank um € 46,6 Mio. auf € 61,1 Mio. in 2005.

Das negative Ergebnis der JUS wird durch die hohen Wertminderungen im Geschaftsjahr
2005 beeinflusst. Hier sind insbesondere die Firmenwertabschreibung (im Wesentlichen auf
die Beteiligung an der Adamshof Grundstiicks GmbH, Berlin) in Héhe von € 1,8 Mio., sowie
Abschreibungen auf Forderungen und weitere Wertberichtigungen auf Grundstiicke des Um-
laufvermégens (im Wesentlichen SchwégrichenstraRe, Dittrichring, Siedelmeisterweg und
Griinbergerstralte) in Héhe von insgesamt € 8,4 Mio. zu nennen.

An der Gesellschaft halt die TAG weiterhin einen Anteil von 93,6 %.
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REAL Immobilien GmbH

Die REAL als Joint Venture zwischen der Landesbank Sachsen und der TAG erwirbt
Immobilien mit Chancenpotential aus dem Portfolio der Gesellschafter und von Dritten.
Erworben werden diese Immobilien mit dem Ziel, diese wertsteigernd zu entwickeln, zu
sanieren und anschliefend weiter zu veriduRern. Seit der Grindung hat die REAL acht
Immobilien mit einem Investitionsvolumen von rund € 150 Mio. erworben. Vermietungs-
erfolge konnten beim ,Stadtischen Kaufhaus* in Leipzig und anderen Objekten erreicht
werden. Im Geschaftsjahr 2005 wurde in Berlin ein Wohnungsbestand mit 500 Einheiten
veraullert sowie zwei Hotels in Miinchen. Im Wesentlichen werden die Dienstleistungen der
REAL durch Mitarbeiter der JUS AG erbracht.

Die TAG hélt an der REAL Immobilien GmbH einen Anteil von 49 %.

Finanzierung

Die TAG wies am Jahresende 2005 folgende Finanzstruktur auf:

Gesamt in % der Gesamt in % der
TE Bilanzsumme T€ Bilanzsumme
2005 2005 2004 2004
Eigenkapital 65.326 61,4 67.719 60,9
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 30.528 28,7 32.495 29,3
Sonstiges Fremdkapital 10.455 9.8 10.688 9,6

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten konnten in 2005 um € 1,9 Mio. gesenkt
werden. Das Darlehen ist langfristig vereinbart und dient der Finanzierung der Beteiligung
Bau-Verein AG. Fir die Fremdmittel entstand im abgelaufenen Geschéftsjahr ein Zinsauf-
wand mit einem Zinssatz von durchschnittlich 5,0 %.

Die Reduzierung der Verbindlichkeiten sowie die drei im Geschéftsjahr 2005 durchgefiihrten
Barkapitalerhthungen fithrten zu einer weiteren Verbesserung der Kapitalstruktur. Aus die-
sen Kapitalerhdhungen flossen der Gesellschaft liquide Mittel in Hohe von € 27,8 Mio. zu.

Bilanz

Das Bilanzvolumen reduzierte sich im Geschéftsjahr 2005 auf € 106,5 Mio. (Vorjahr: € 111,0
Mio.) Die Eigenkapitalquote stieg von 60,9% in 2004 auf 61.4% in 2005 trotz der leichten
Verminderung des Eigenkapitals um € 2,4 Mio. auf € 65,3 Mio. (Vorjahr: € 67,7 Mio.).

Auf Basis der jahrlichen Wertminderungspriifung (sog. ,Impairment-Test") kam es bereits
zum 30. September 2005 zu einer Wertminderung des Firmenwertes der JUS AG. Im Hin-
blick auf die durch die JUS AG erlittenen Verluste wurde diese Abwertung notwendig. Weite-
re Abschreibungen von Firmenwerten sind in Héhe von € 1,8 Mio. innerhalb des JUS-
Konzerns vorgenommen worden.

Innerhalb des Umlaufvermégens stiegen die Forderungen gegen verbundenen Unternehmen

leicht an, da ein Darlehen in Héhe von € 3,0 Mio. an die Bau-Verein AG ausgereicht wurde,
bereits jedoch im ersten Quartal 2006 wieder zuriickgefiihrt werden konnte.
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Umsatz und Ertragslage

Die TAG erwirtschaftet als Holding Einkiinfte aus Dividenden und Zinsertragen. Die TAG mit
dem Immobilienbestand am Tegernsee erwirtschaftete zusétzlich geringe Mietumsatze im
abgelaufenen Geschaftsjahr in Héhe von T€ 89 (Vorjahr: TE 84).

In den sonstigen betrieblichen Erirdgen in Héhe von € 1,8 Mio. (im Vorjahr: € 0,7 Mio.) sind
Erstattungen der Pensionskasse in Hohe von € 0,2 Mio., Ertrdge aus dem Nutzungsentgelt
der TBG in Hohe von € 0,2 Mio., und im wesentlichen Ertrage aus dem Verkauf eigener An-
teile in Hohe von € 1,3 Mio. enthalten. Herr Michael Haupt hatte gegeniiber der TAG eine
Gewinngarantie in H6he von insgesamt € 2,5 Mio. bezliglich der Jahresergebnisse der JUS
AG fur die Geschéftsjahre 2004 und 2005 abgegeben. Herr Haupt und die TAG haben im
April 2005 vereinbart, dass diese Gewinngarantie vorzeitig abgeldst wird gegen Ubertragung
der zur Besicherung der Garantie dienenden insgesamt 200.000 Stiick TAG-Aktien. Die Ak-
tien wurden anschliefend am Kapitalmarkt fiir insgesamt € 1,4 Mio. verkauft. Die 200.000
Aktien entsprechen zum 31. Dezember 2005 einem Anteil am Grundkapital der Gesellschaft
in Hohe von 2%. Die Aktien wurden gemaR § 71 Abs. 1 Nr.1 AktG erworben, um einen wirt-
schaftlichen Schaden von der Gesellschaft abzuwenden. Der VerduRerungserlos wurde zur
Ruckfiihrung von Darlehensverbindlichkeiten bzw. Ausreichung von Darlehen verwendet,

Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen erhthten sich (berproportional von € 1,2 Mio. in
2004 auf € 2,7 Mio. in 2005 aufgrund der drei durchgefiihrten Barkapitalerhshungen und den
damit verbundenen Kapitalerhthungskosten.

Im Geschéftsjahr wurde die Beteiligung REAL um € 0,4 Mio. wertberichtigt. Grund hierfiir war
die gleichlautende Buchung im Konzernabschluss unserer Gesellschaft auf Grundlage des
negativen Ergebnisses der REAL.

Das Finanzergebnis hat sich leicht von € - 0,8 Mio. in 2004 auf € - 0,6 Mio. in 2005 verbes-
sert.

AuBerordentliche Ertridge

Nahestehende Personen des Vorstands und des Aufsichtsrats haben unter aufldsender Be-
dingung zur Entlastung der Zinsaufwendungen auf Darlehen in Héhe von insgesamt € 1,5
Mio. ertragswirksam verzichtet. Der Verzicht steht unter der aufldsenden Bedingung in Be-
zug auf die VerdulRerung der Anteile an der Tochtergesellschaft Tegernsee-Bahn Betriebs-
gesellschaft mbH, Tegernsee (TBG). Sollte die TBG zu einem bestimmten Mindestpreis und
bis zum 31. Dezember 2006 veriuRert werden, leben die Darlehensforderungen wieder auf
und fiihren zu diesem Zeitpunkt zu Aufwendungen von bis zu € 1,5 Mio. in der Gewinn- und
Verlustrechnung der Gesellschaft. Der Vorjahresausweis (€ 5,1 Mio.) betraf die Reduzierung
einer Restkaufpreiszahlung fuir Aktie des Bau-Vereins.
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AuBerordentliche Aufwendungen

Die auRerordentlichen Aufwendungen des Geschéftsjahres in Hohe von € 28,9 Mio. beinhal-
ten die Abschreibung der Beteiligung an der JUS AG in Héhe von € 15,1 Mio., einen Forde-
rungsverzicht mit Besserungsschein gegentiber der JUS AG in Héhe von € 13,3 Mio. sowie
einen Verzicht auf Darlehensforderungen mit Besserungsschein an die Neue Ufer GmbH &
Co. KG in Hhe von € 0,5 Mio. Diese MaRnahmen wurden im Rahmen des anhaltenden Re-
strukturierungsprozess notwendig, um eine drohende Uberschuldung der JUS AG zu ver-
meiden.

Ergebnis

Die TAG erzielte im Geschéftsjahr 2005 einen Jahresfehlbetrag in Héhe von € 30,1 Mio. und
weist ein ausgeglichenes Bilanzergebnis aus, da der gesamte Verlust zuzliglich Verlustvor-
trag mit der Kapitalriicklage verrechnet wurde.

Organisation und Personal

Aus dem Vorstand ausgeschieden sind zum 30. September 2005 Herr Olaf Borkers und zum
31. Dezember 2005 Herr Michael Haupt. Zum 01. Januar 2008 wurden Herr Erhard Flint und
Herr Andreas Ibel zum Vorstand der TAG berufen. Der Vorstand der TAG besteht somit aus
drei Personen.

Die Zahl der Mitarbeiter im TAG-Konzern betragt 140 (Vorjahr 150). Das operative Immobi-
liengeschaft wird in den einzelnen Tochtergesellschaften innerhalb des TAG-Konzerns
durchgefiihrt. Die Bau-Verein AG hat die Anzahl ihrer Mitarbeiter von 98 auf 95, und die JUS
AG hat ihren Personalbestand weiter um 7 auf 32 Personen vermindert. Die Tegernsee-
Bahn Betriebsgesellschaft (TBG) als Eisenbahninfrastrukturgesellschaft hat ihren Personal-
bestand mit 11 Mitarbeitern konstant gehalten. Die Anzahl der Mitarbeiter in der Holding ist
auf 2 gesunken.

Risikobericht

Im TAG-Konzern ist das auch im Vorjahr angewandte Risikofriiherkennungssystem im Sinne
des § 91 Abs. 2 AktG in Anwendung. Zusétzlich ist im Konzern ein Controllingsystem durch
eine wiederkehrende interne Berichtskontrolle installiert worden, durch die quartalsweise alle
Risiken erfasst und bewertet werden sowie die schon erfassten Risiken und ihre eingeleite-
ten Gegenmalnahmen neu bewertet und weiter verfolgt werden.

Als sonstige Risiken mit méglichem Einfluss auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
des TAG-Konzerns sind folgende zu nennen:

Trotz positiver Signale fiir ein Anziehen der Immobilienkonjunktur im letzten Jahr ist regional
unterschiedlich ein Verharren des Immobilienmarktes auf dem bisherigen Niveau festzustel-
len. Die geringeren Verkaufe an Privatanleger stellen auch weiterhin ein Risiko fiir die Um-
satzentwicklung des TAG-Konzerns dar. Der TAG-Konzern hat durch die Neupositionierung
im Geschaftsfeld der JUS AG auf die Verénderungen des Marktes reagiert.

Eine groRe Anzahl von Einzelbelastungen bzw. Risiken konnte im Jahr 2005 reduziert wer-
den. Die einzelnen Risiken werden entsprechend der Systematik des bestehenden Risiko-
managementsystems im Folgenden beschrieben:
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Risiken innerhalb des Wertschépfungsprozesses

Der Bereich Bestandsentwicklung des Segments Bautréagertatigkeit ist durch den Wertschop-
fungsprozess aus der Vermietung geringeren Risiken ausgesetzt als das Neubausegment.
Die Risiken bei den Verk&ufen bestehen jedoch nach wie vor. Zukiinftig wird das Unterneh-
men auch hier durch eine Reduzierung der ProjektgréRe reagieren. Wahrend die Marktent-
wicklung in Hamburg als positiv zu bezeichnen ist, besteht bei den Berliner und Leipziger
Objekten das Risiko einer zu geringen Umsatzgeschwindigkeit. In Miinchen hat sich die
Marktentwicklung leicht verbessert, verharrt aber noch auf einem zufrieden stellenden Ni-
veau,

Im Bereich Hausbewirtschaftung ist eine kontinuierliche Mietzahlung gesichert und stellt kein
Risiko fir das Unternehmen dar. Im Hamburger Markt ist ein Anstieg des Mietniveaus fest-
zustellen, mit entsprechend positiven Auswirkungen auf die Bewertung dieser Wohnimmobi-
lien.

Im Bereich Neubau des Segments Bautragertatigkeit ist naturgemaR hoheren Risiken aus-
gesetzt als die tbrigen Segmente. Aus diesem Grunde ist ein besonderes Controlling-
Verfahren innerhalb des Bereiches installiert. Das Unternehmen hat durch eine Reduzierung
der ProjektgréRe auf die Risiken des Neubaugeschéftes reagiert. Eine anhaltende restriktive
Erwerberfinanzierung sowie der Abgabedruck von Wettbewerbern fiithren zu einer zuneh-
mend schwierigen Marktentwicklung mit der Verpflichtung zu einer konsequenten Kosten-
und Verkaufspreisdisziplin.

Im Bereich Gewerbeimmobilien ist die Marktsituation leicht positiv. Die Neuvermietung frei
werdender Flachen erfolgt mit einer positiven Tendenz.

Controlling/EDV, Rechnungswesen und Personal

Ein neues verbessertes Berichtswesen garantiert zukiinftig unternehmensinterne Reaktions-
fahigkeit sowie Flexibilitit und Transparenz. Dabei sollen durch regelmafiige Soll-/Ist-
Vergleiche, unterjahrige Forecast-Rechnungen und durch den Einsatz verschiedener Analy-
semethoden Risiken friih erkannt und verringert werden. Durch ein straffes monatliches Be-
richtswesen, Controlling und die Beobachtung regionaler Marktentwicklung ist es méglich, in
denjenigen Tochterunternehmen, deren Geschaftsfeld grofReren Risiken unterworfen ist,
schnell auf Veranderungen zu reagieren, insbesondere durch Kostenkontrolle, Terminverfol-
gung und die Analyse der Vermarktungsmoglichkeiten.

Im Personalbereich wurden Uberkapazititen angepasst. Eine Effizienzsteigerung ist vorran-
giges Ziel. Die Kompetenz und das Engagement unserer Mitarbeiter tragen zum positiven
Geschaftsergebnis bei und begriinden die Voraussetzung fiir Wachstum. Die Weiterbildung
aller Mitarbeiter — insbesondere im Bereich des sich immer weiter verkomplizierenden Steu-
errechts — ist kontinuierlich fortzufiihren.

Lagebericht 10



Liquiditatssicherung
Die Liquiditét der Gesellschaft ist gesichert.

Das Risiko von steigenden Zinsen hat sich nach Ansicht der meisten Wirtschaftsprognosen
im Jahre 2006 erhoht. Zur Absicherung des Zinserhdhungsrisikos sind zum Teil Zinsderivate
im Einsatz. Die Zinsbindungsstruktur entspricht weitestgehend den geplanten Projekilaufzei-
ten sowie der derzeitigen Marktentwicklung. Gegeniiber dem Vorjahr wurde eine Erhthung
der langfristigen Zinsbindung erreicht.

Risiken aus Biirgschaften

Die TAG unterstiitzt die Tochtergesellschaften bei deren Finanzierungen mit Biirgschaften
und Patronatserklarungen. Dariiber werden Finanzierungen teilweise erst moglich oder
gunstiger in den Konditionen. Aus diesen Burgschaften ergeben sich Risiken fiir die TAG
durch eine mégliche Inanspruchnahme im Falle von unplanmaBigen Projektverlaufen. Nach
den Projekiplanungen der JUS AG erwartet der Vorstand eine deutliche Reduzierung des
Biirgschaftsvolumens in 2006. Birgschaftsrisiken kénnen den Bestand des Konzerns ge-
fahrden oder wesentlichen Einfluss auf die Vermégenslage haben. Die TAG {iberwacht die
Risiken in enger Abstimmung mit den Tochtergesellschaften und leitet entsprechende MaR-
nahmen ein.

Risiken aus den Konzerngesellschaften

Bei den Konzerngesellschaften liegt das Risiko in einer Nichterfillung der Renditeerwartun-
gen ihrer Beteiligungsgesellschaften. Die Risikotiberwachung wird zukiinftig zentral durchge-
fuhrt. RegelmaRig berichten die verantwortlichen Personen der Konzern-Gesellschaften iiber
die aktuellen Entwicklungen. Zudem findet durch die teilweise Besetzung der Organe in den
Beteiligungsgeselischaften mit Aufsichtsraten, Vorstanden und einem Mitarbeiter der TAG
ein Informationsaustausch tiber Risiken in den Beteiligungsunternehmen statt.

Risikomanagement durch Finanzinstrumente (Swap-Geschiifte)

Zur Absicherung des Zinssicherungsrisikos wurde bei der Tochter Bau Verein AG u.a. zum
Ende des Jahres 2004 ein Bonuszinsswap mit einem Bezugspreis in Héhe von € 10 Mio. und
einer Laufzeit von 10 Jahren abgeschlossen. Mit dem Zinsswap werden die variablen Zinsen
einiger kurzfristig gewahrter Kredite gegen Steigerungen abgesichert.

Steuern

Steuerliche Risiken sind dort, wo erkennbar, durch Rackstellungen beriicksichtigt.
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Chancen des Konzerns

Die Marktchancen des TAG-Konzerns im deutschen Immobilenmarkt haben sich im Ge-
schaftsjahr 2005 erheblich verbessert. Aufgrund des erheblich positiveren Marktumfeldes
und einer weiter gestiegenen Eigenkapitalausstattung wird es dem Unternehmen mdglich
sein neue Objekte flir den Bestand, wie aber auch die Entwicklung zu erwerben und hier-
durch zusatzliche ErtrAge zu generieren. Die positiven Veranderungen im Markt werden die
Erlose durch Objektverkaufe zukinitig ansteigen lassen.

Der Bereich der Dienstleitungen rund um die Immobilie wird als Geschaftsbereich in den
kommenden Jahren weiter ausgebaut werden, um Ertrage fiir den TAG-Konzern zu generie-
ren und die Fixkosten weiter zu entlasten.

Voraussichtliche Entwicklung und Ausblick

Im Januar 2006 wurde eine Barkapitalerhthung durchgefiihrt und 2.511.463 Stiick Aktien
ausgegeben. Die Eintragung im Handelsregister erfolgte am 23. Marz 2006. Damit hat sich
das Grundkapital der TAG auf € 10.044.901 erhéht. Der Gesellschaft flieRen damit ca. € 21.3
Mio. zu.

Das neu eingeworbene Kapital wird tberwiegend fiir neue Projekte und auch zur Mitfinanzie-
rung des laufenden Geschaftsbetriebes verwendet.

Im Februar 2006 hat die TAG AG ihre Geschaftsanteile an der AGP AG auf 94% aufge-
stockt.

Der Schwerpunkt der Konzernaktivitaten liegt im Kerngeschaftsfeld Wohnimmobilien. Damit
ist die TAG aufgrund der aktuellen Entwicklungen auf dem deutschen Wohnimmobilienmarkt
gut positioniert. Innerhalb dieses Kerngeschaftsfeldes wird weiterhin der Erwerb von attrakti-
ven Wohnungsbesténden zu angemessenen Preisen iiber die Bau-Verein AG angestrebt,
Mit dem Verkauf von kostengtinstigen Eigenheimen in Ballungszentren {iber die Bau-Verein
AG und Dienstleistungen rund um die Immobilie durch die JUS AG ist die TAG weiterhin in
zwel attraktiven Marktfeldern tétig.

Tegernsee 31. Méarz 2006 I
Ug |
(Dr. Lutz R. Ristowd (Erhagd Flint) And M
/:._/- o l )
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Jahresabschluss HGB 2005

TAG Tegemsee Immobilien- und Beteiligungs-Aktiengeselischaft

Gewinn- und Verlustrechnung

Vorjahr
2005 2004

TEUR TEUR

Umsatzerldse (13) 89 84
Sonstige betriebliche Ertrage (14) 1.836 651
Personalaufwand

a) Lhe und Gehélter -1.079 - 885
b) soziale Abgeben und Aufwendungen filr Altersversorung -219 - 250

- davon far Altersvorsorgung: T€ 186 (i.V.: TE€ 205)

Abschreibungen auf immaterielleVerndgensgegensténde -25 -25
des Anlagevermtigens und Sachanlagen

Sonstige betriebliche Aufwendungen (15) -2.729 -1.201

Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage (186) 2.007 1.473
- davon an verbundene Unternehmen: TE 1.945 (Vj.. T€ 1.456)

Aufgrund einer Gewinngemeinschaft, eines Gewinnabfiihrungs- (17) 265 33
oder Tellgewinnabfilhrungsvertrages erhaltene Gewinne
_ davon von verbundenen Unternehmen TE& 265 (V]: T€ 33)

Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere (18) -400 -1.000
des Umlaufvermbgens

Zinsen und dhnlich Aufwendungen (19) -2.570 -2.235
Ergebnis der gewdhnlichen Geschiftstitigkeit -2.825 -3.355
Aulterordentliche Ertrage (20) 1.500 5.091
Aulerdordentliche Aufwendungen (21) -28.935 - 2,495
Sonstige Steuern 89 -
Jahresliberschuss/ - fehlbetrag -30.171 -759
Verlust aus dem Vorjahr -759 -
Entnahmen aus der Kapilalriicklage 30.930 -
Bilanzgewinn / - verlust 0 -759
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TAG Tegernsee Immobilien- und Beteiligungs-Aktiengesellschaft
Tegernsee

Anhang fiir das Geschéftsjahr 2005

Grundlagen und Methoden

Der Jahresabschluss 2005 der TAG Tegernsee Immobilien- und Beteiligungs-
Aktiengesellschaft (TAG) ist vom Vorstand nach den Rechnungslegungsvorschriften des
Handelsgesetzbuches unter Beachtung des Aktiengesetzes erstellt. Bei der Gewinn- und
Verlustrechnung wird das Gesamtkostenverfahren angewendet.

Um die Klarheit der Darstellung zu verbessern, sind Posten der Bilanz sowie der Gewinn-
und Verlustrechnung zusammengefasst und im Anhang aufgegliedert worden. Die Positio-
nen des Jahresabschlusses sind zum Teil in Tausend Euro (T€) angegeben. Bei Abwei-
chungen handelt es sich um Rundungsdifferenzen.

Erlduterungen zu den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Bei der Aufstellung der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung wurden unverandert
gegeniiber dem Vorjahr folgende Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden angewendet:

Die immateriellen Vermdgensgegenstande sind mit den Anschaffungskosten, vermindert um
lineare Abschreibungen, angesetzt.

Sachanlagen sind zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten, gemindert um planméaRige
Abschreibungen, angesetzt. Die Abschreibungen werden linear entsprechend den steuerli-
chen Hochstsatzen vorgenommen. Geringwertige Wirtschaftsgiiter sind im Jahr des Zugangs
voll abgeschrieben und im Anlagenspiegel vereinfacht als Abgang erfasst.

Die Finanzanlagen sind zu Anschaffungskosten bzw. den niedrigeren beizulegenden Werten
bilanziert.

Die Vorrate sind mit den Anschaffungskosten unter Beriicksichtigung des strengen Nie-
derstwertprinzips beriicksichtigt.

Forderungen und sonstige Vermégensgegensténde sind zum Nennwert abziiglich erforderli-
cher Abschreibungen angesetzt.

Die Ruckstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlich-
keiten. Sie sind in der H6he angesetzt, die nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung
notwendig ist.

Verbindlichkeiten sind mit ihrem Rickzahlungsbetrag ausgewiesen.
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Erlauterungen zur Bilanz und zur Gewinn- und Verlustrechnung

1. Anlagevermdgen

Die Entwicklung des Anlagevermégens ist in dem nachfolgenden Anlagespiegel dargestellt:

Anschaffungs-/Herstellungskosten

01.01.2005 Zugange Abgénge Umbuchungen 31.12,2005
TE TE TE TE TE
Immaterielle Vermégens-
gegenstédnde
Konzessionen, und Lizenzen 3 0 0 0 3
Sachanlagen
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte
und Bauten 512 0 0 0 512
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéfts-
ausstattung 180 1 11 0 170
692 1 11 0 682
Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 99.105 6.399 133 0 105.371
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 10.200 0 0 0 10.200
Beteiligungen 2.520 0 0 0 2.520
Wertpapiere des Anlagevermégens 1 0 0 0 1
111.826  6.399 133 0 118.002
Gesamt 112.521 6.400 144 0 118.777
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Abschreibungen/Zuschreibungen Buchwerte
01.01.2005 Geschéftsjahr Abgange 31.12.2005 31.12.2005 31.12.2004
TE TE TE T€ TE TE
1 1 0 2 1 2
483 3 0 466 46 49
136 21 8 149 21 44
599 24 B 615 67 93
3.969 15.122 0 19.091 86.280 95.136
0 5.200 0 5.200 5.000 10.200
1.540 400* 0 1.940 580 980
0 0 0 0 1 1
5.509 20.722 0 26.231 91.861 106.317
6.109 20.747 8 26.848 91.929 106.412

2. Sachanlagen

Bei den Sachanlagen handelt es sich um die eigenen Grundstiicke im Tegernseer Tal und
um die gewohnliche Betriebs- und Geschéaftsausstattung der Gesellschaft.

3. Finanzanlagen
Bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen handelt es sich im Wesentlichen um

° die 100%ige Beteiligung an der Tegernsee-Bahn Betriebsgesellschaft mbH, Te-
gernsee (TBG)

° eine 98%ige Beteiligung an der Kraftverkehr-Tegernsee Immobilien GmbH, Tegern-
see (KVT)

° die 94%ige Beteiligung an der JUS Aktiengesellschaft fir Grundbesitz, Berlin (JUS)

o eine 93-prozentige Beteiligung an der Feuerbachstr. 17/17 a AG & Co. KG, Leipzig
(Feuerbach)

° eine 90%ige Beteiligung an der Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Ham-
burg (Bau-Verein)

° eine 6%ige Beteiligung an der Wohnen im Loft JUS AG & Co. oHG, Leipzig (Loft),
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Die Beteiligung Bau-Verein wurde im Geschéaftsjahr durch Erwerb weiterer Aktien erhéht. Am
14. Oktober 2005 wurden zun&chst 136.600 Aktien zu einem Kurs von € 4,00 je Aktie, am
18. Oktober 2005 weitere 5.600 Aktien zu einem Kurs von € 3,98 je Aktie und am 6. Dezem-
ber 2005 weitere 189.540 Aktien zu einem Kurs von € 4,36 je Aktie erworben. Insgesamt
erhohten sich die Anschaffungskosten damit um T€ 1.399.

Zur Eigenkapitalstarkung der JUS hat die TAG im Geschéftsjahr 2005 einen Darlehensteilbe-
trag in Héhe von T€ 5.000 zugunsten der Kapitalriicklage gem. § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB bei
der JUS umgewandelt. Der Betrag wurde entsprechend als zusétzliche Anschaffungskosten
auf den Beteiligungswert der JUS aktiviert. Eine Minderung der Anschaffungskosten fiir die
JUS erfolgte im Zusammenhang mit dem Erwerb eigener Anteile. Insoweit wird auf die Aus-
fuhrungen unter Nr. 5 verwiesen.

Aufgrund nicht erfiillter Ergebniserwartungen wurden im Rahmen weiterer Restrukturie-
rungsmaflnahmen die Anteile an der JUS in voller Hohe abgeschrieben. Der hieraus resultie-
rende Aufwand in Hohe von T€ 15.122 wird als auRerordentlicher Aufwand ausgewiesen.

Dariiber hinaus hat die TAG in diesem Zusammenhang unter aufldsender Bedingung (gegen
Besserungsabrede) auf einen Teilbetrag ihrer Ausleihungen an die JUS in Héhe von
T€ 5.200 verzichtet. Der aus dem Verzicht resultierende Aufwand wird ebenfalls als auReror-
dentlicher Aufwand ausgewiesen.

Der Ausweis unter den Beteiligungen beinhaltet die 66-prozentige (49-prozentige Stimmbe-
rechtigung) betragende Beteiligung an der AGP AG Allgemeine Gewerbebau- und Projek-
tentwicklungs Aktiengesellschaft, Miinchen, (AGP) und die Real Immobilien GmbH, Leipzig,
(Real) mit einem Kapitalanteil von 49% (entspricht einem Stammkapital von T€ 980).
Aufgrund negativer Ergebnisanteile in den Geschaftsjahren 2004 und 2005 wurde der Betei-
ligungsansatz an der Real zum 31. Dezember 2005 um T€ 400 abgewertet.

4, Forderungen und sonstige Vermégensgegenstinde

Die Forderungen und sonstigen Vermégensgegenstande beinhalten:

31.12.2005 31.12,2004
TE T€

Forderungen gegen verbundene

Unternehmen 6.833 3.677
Forderungen gegen Unternehmen mit

denen ein Beteiligungsverhaltnis

besteht 2.213 615
Sonstige Vermégensgegensténde 39 99
Summe 9.085 4.391

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen beinhalten Forderungen mit einer Rest-
laufzeit von mehr als einem Jahr in Héhe von T€ 125 (im Vorjahr: T€ 1503,

Die Erhdhung der Forderungen gegen verbundene Unternehmen resultiert aus einer weite-

ren Darlehensausreichung im Geschéaftsjahr an den Bau-Verein in Héhe von T€ 3.000. Die-
ses Darlehen wurden Anfang des Geschaftsjahres 2006 wieder zuriickgefiihrt.
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An die AGP wurden im Geschéfisjahr zusatzliche Darlehen in Hohe von T€ 1.558 ausge-
reicht. Insgesamt erh6hten sich die Forderungen gegen Unternehmen mit denen ein Beteili-
gungsverhalinis besteht auf T€ 2.213.

5. Eigene Anteile

Herr Michael Haupt hatte gegeniiber der TAG eine Gewinngarantie in Héhe von insgesamt
€ 2,5 Mio. beziiglich der Jahresergebnisse der JUS AG flir die Geschéaftsjahre 2004 und
2005 abgegeben. Herr Haupt und die TAG haben im April 2005 vereinbart, dass diese Ge-
winngarantie vorzeitig abgeldst wird gegen Ubertragung der zur Besicherung der Garantie
dienenden insgesami 200.000 Stick TAG-Aktien. Die Aktien wurden anschlieiend am Kapi-
talmarkt fir insgesamt T€ 1.400 verkauft. Die 200.000 Aktien entsprechen zum 31. Dezem-
ber 2005 einem Anteil am Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von 2%. Die Aktien wurden
gemal § 71 Abs. 1 Nr.1 AktG erworben, um einen wirtschaftlichen Schaden von der Gesell-
schaft abzuwenden. Der Verdullerungserlds wurde zur Rickfithrung von Darlehensverbind-
lichkeiten bzw. Ausreichung von Darlehen verwendet.

6. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

Zum 31. Dezember 2005 weisen der Kassenbestand und die Guthaben bei Kreditinstituten
einen Gesamtbetrag von T€ 5.439 aus (im Vorjahr: T€ 225).

7. Rechnungsabgrenzungsposten

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten wird in Héhe von T€ 26 ausgewiesen (im Vorjahr:
T€ 18).

8. Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital der TAG betrégt zum 31. Dezember 2005 T€ 10.045 (Vorjahr: T€ 6.229)
und ist eingeteilt in 10.044.901 Stiick (Vorjahr: 6.228.926 Stiick) stimmrechtsgleiche, nenn-
wertlose Stiickaktien.

Entsprechend des Beschlusses der Hauptversammlung vom 01. Juli 2004 wurde das Grund-
kapital im Wege einer Kapitalerhohung von T€ 6.229 um T€ 620 auf T€ 6.849 erhoht. Die
Kapitalerhéhung erfolgte gegen Bareinlage durch Ausgabe von 620.000 neuen auf den In-
haber lautenden Stlickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von € 1,00 je
Stlickaktie. Der Ausgabepreis je Aktie lag bei € 7,10. Das Bezugsrecht der Aktionare wurde
ausgeschlossen. Die Durchfliihrung der Kapitalerhéhung wurde am 7. April 2005 durch Ein-
tragung in das Handelsregister wirksam.

Entsprechend des Beschlusses der Hauptversammlung vom 01. Juli 2004 wurde das Grund-
kapital von T€ 6.849 um T€ 2.283 auf T€ 9.132 erhoht. Die Kapitalerhéhung erfolgte gegen
Bareinlage durch Ausgabe von 2.282.975 neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit
einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von € 1,00 je Stiickaktie. Der Ausgabepreis je
Aktie lag bei € 7,00. Den Aktionaren der Gesellschaft ist ein mittelbares Bezugsrecht auf die
neuen Aktien eingerdumt worden. Die Durchflihrung der Kapitalerhéhung wurde am 6. Sep-
tember 2005 durch Eintragung in das Handelsregister wirksam.
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Entsprechend des Beschlusses der Hauptversammlung vom 05. Juli 2005 wurde das Grund-
kapital von T€ 9.132 um T€ 913 auf T€ 10.045 erhoht. Die Kapitalerhdhung erfolgte gegen
Bareinlage durch Ausgabe von 913.000 neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit
einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von € 1,00 je Stiickaktie. Der Ausgabepreis je
Aktie lag bei € 8,10. Das Bezugsrecht der Aktionére wurde ausgeschlossen. Die Durchfiih-
rung der Kapitalerhdhung wurde am 29. September 2005 durch Eintragung in das Handels-
register wirksam.

Der Vorstand ist erm&chtigt, das Grundkapital in der Zeit bis zum 30. Juni 2010 mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stammaktien gegen Bar- und/oder Sacheinla-
gen einmalig oder mehrmalig, insgesamt héchstens um einen Betrag von T€ 2.511 durch
Ausgabe von bis zu 2.511.463 Stiickaktien zu erhdhen. Der Vorstand wird ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionére auszuschlieRen,

a.  soweit dies zum Ausgleich von Spitzenbetragen erforderlich ist,

b.  um in geeigneten Einzelféllen Unternehmen, Unternehmensanteile oder Beteiligun-
gen an Unternehmen gegen Uberlassung von Aktien zu erwerben,

c.  soweit der auf die neuen Aktien, fir die das Bezugsrecht ausgeschlossen wird, ent-
fallende Anteil am Grundkapital auch bei mehrmaliger Erhéhung insgesamt 10 von
Hundert des Grundkapitals nicht {ibersteigt und der Ausgabebetrag der neuen Akti-
en den Borsenkurs nicht wesentlich im Sinne der §§ 203 Abs. 1 und 2, 186 Abs. 3
Satz 4 AktG unterschreitet.

Uber die Ausgabe der neuen Aktien, den Inhalt der Aktienrechte und die Bedingungen der
Aktienausgabe entscheidet der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats unter Beriick-
sichtigung des im Zeitpunkt der Beschlussfassung bestehenden Kapitalbedarfs der Gesell-
schaft und der Kapitalmarktsituation.

9. Kapitalriicklage

Die Riicklagen entsprechen den Vorschriften des AktG und den Beschliissen der letzten
Hauptversammlungen. Die gesetzliche Riicklage und die Kapitalriicklage nach § 272 Abs. 2
Nr. 1 bis 3 HGB lbersteigen den zehnten Teil des Grundkapitals.

Die Kapitalriicklage in Hohe von T€ 54,755 (Vorjahr: T€ 61.722) wurde durch die Barkapita-
lerhdhungen im Laufe des Geschéftsjahres um T€ 23.962 erhéht. Zum Ende des Geschifis-
jahres wurde ein Betrag von T€ 30.930 zum Ausgleich des Verlustvortages von T€ 759 so-
wie des Jahresfehlbetrages von T€ 30.171 aus der Kapitalriicklage entnommen.

10, Gewinnriicklagen

Die Gewinnriicklagen werden unverandert zum Vorjahr mit T€ 527 ausgewiesen.
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11.  Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen in Héhe von T€ 160 (im Vorjahr: T€ 135) beinhalten Riickstel-
lungen fur Prifung des Konzern- und Jahresabschlusses, Rickstellungen fiir Altlasten,
Rickstellungen fiir ausstehende Rechnungen, Riickstellungen fur Tantiemen sowie Rick-
stellungen fir Vergiitungen der Aufsichtsratsmitglieder.

12. Verbindlichkeiten

Hinsichtlich der Verbindlichkeiten wird auf den Verbindlichkeitenspiegel verwiesen. Die
Fristigkeiten der Verbindlichkeiten sowie die Sicherheiten stellen sich wie folgt dar:

Verbindlich- Betrag Restlaufzeit Restlaufzeit Restlaufzeit davon

keiten It. Bilanz <1 Jahr 1-5 Jahre Ober 5 Jahre besichert
TE TE TE T€ T€

gegeniber

Kredifin-

stituten 30.528 4.469 6.008 20.051 30.528*

Vorjahr 32.495 1.967 30.528 0 32.495

aus Liefer-

ungen und

Leistungen 51 51 0 0 0

Voorjahr 44 44 0 0 0

gegenilber

verbundenen

Unternehmen 0 0 0 0 0

Vorjahr 0 0 1] 0 0

Sonstige 10.405 10.405 0 0 10.294

Vorjahr 10.643 7.249 3.394 0 10.538*

Verbindlich-

keiten

Gesamt 40.984 14.925 6.008 20.051 40.822*

Vorjahr 43.182 9.260 33.922 0 32.495

* Verpfandung von Aktien und Gesellschaftsanteilen

Von den sonstigen Verbindlichkeiten entfallen auf Steuerverbindlichkeiten T€ 31 (im Vorjahr:
T€ 16) sowie auf Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit T€ 6 (im Vorjahr:
TET).

Haftungsvermerke und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die TAG hat verschiedene Biirgschaften tibernommen. Die dadurch abgesicherten Verbind-
lichkeiten belaufen sich zum Bilanzstichtag auf insgesamt T€ 40.354 (im Vorjahr: T€ 55.927),
davon zugunsten verbundener Unternehmen T€ 35.019 (im Vorjahr: T€ 49.365). Von den
abgesicherten Verbindlichkeiten werden T€ 100 (im Vorjahr: T€ 1.100) durch Patronatserkl-
rungen dargestellt.

Dartiber hinaus existieren Grundschulden in Héhe von T€ 3.743 (im Vorjahr: T€ 2.000), die
der Absicherung von Darlehensverbindlichkeiten des JUS-Konzerns dienen.
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Im Geschéaftsjahr 2005 wurde die TAG insgesamt in Hohe von T€ 1.920 aus tbernommenen
Birgschaften in Anspruch genommen. Samtlichen Anspriichen wurde jedoch widersprochen.
Die entsprechenden Widerspruchsverfahren sind noch anhéngig.

13. Umsatzerlose

Die Umsatzerldse in Hohe von T€ 89 (im Vorjahr: T€ 84) setzen sich im Wesentlichen aus
Mieten und Pachten zusammen.

14.  Sonstige betriebliche Ertrage

In den sonstigen betrieblichen Ertragen in Hohe von T€ 1.836 (im Vorjahr: T€ 651) sind Er-
stattungen der Pensionskasse in Hohe von T€ 179, Ertrdge aus dem Nutzungsentgelt der
TBG in Hohe von T€ 175, Ertrage aus der Auflésung Rickstellungen in Héhe von T€ 3, Ein-
nahmen aus Weiterbelastungen in Héhe von T€ 163, Erlése aus Geschéaftsfiihrungsleistun-
gen in Héhe von T€ 47, Ertréage aus dem Verkauf eigener Anteile in Hohe von T€ 1.267 so-
wie sonstige Erldse in Hohe von T€ 2 enthalten.

Hinsichtlich der Ertrédge aus dem Verkauf eigener Anteile wird auf die Ausfiihrungen unter
Punkt 5 verwiesen.

15.  Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Héhe von T€ 2.729 (im Vorjahr: T€ 1.205) set-
zen sich im wesentlichen aus Rechts- und Beratungskosten (T€ 181), Kosten flir Investor
und Public Relations (T€ 254), Kapitalerhéhungskosten (T€ 1.581), nicht abziehbaren Vor-
steuern (T€ 145), Werbe- und Reisekosten (T€ 81), Versicherungen und Beitrage (T€ 51),
Kosten fiir Projektentwicklung (T€ 50), Aufsichtsratskosten (T€ 41) und sonstigen betriebli-
chen Kosten (T€ 345) zusammen.

16.  Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrige
Die sonstigen Zinsen und &hnlichen Ertrage in Hohe von T€ 2.007 beinhalten Zinsen und

Avalprovisionen aus verbundenen Unternehmen in Hohe von T€ 1.912 (im Vorjahr;
T€ 1.441).

17.  Aufgrund einer Gewinngemeinschaft, eines Gewinnabfiihrungs- oder Teilge-
winnabfiihrungsvertrages erhaltene Gewinne

Gewinnabflihrungen aus verbundenen Unternehmen sind im Geschéftsjahr in Hohe von

T€ 265 vereinnahmt worden (im Vorjahr: T€ 33).

18.  Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermdgens

Die Abschreibungen des Geschéftsjahres in Héhe von T€ 400 sind durch eine auBerplan-
mafige Abschreibung der Beteiligung Real entstanden.
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Die Abschreibung der Beteiligung JUS in Héhe von T€ 15.122 sowie der bedingte Verzicht
auf Ausleihungen an diese in H6he von T€ 5.200 werden unter den aulRerordentlichen Auf-
wendungen ausgewiesen.

19. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Die Zinsen und ahnlichen Aufwendungen enthalten im Geschéftsjahr 2005, wie im Vorjahr,
keine Zinsaufwendungen gegeniiber verbundenen Unternehmen.

20. AuBerordentliche Erirdge

Nahestehende Personen des Vorstands und des Aufsichtsrats haben unter auflésender Be-
dingung zur Entlastung der Zinsaufwendungen auf Darlehen in Hohe von insgesamt
T€ 1.500 ertragswirksam verzichtet. Der Verzicht steht unter der auflésenden Bedingung in
Bezug auf die VeraulRerung der Anteile an der Tochtergesellschaft Tegernsee-Bahn Be-
triebsgesellschaft mbH, Tegernsee (TBG). Sollte die TBG zu einem bestimmten Mindestpreis
und bis zum 31. Dezember 2006 verauliert werden, leben die Darlehensforderungen wieder
auf und fuhren zu diesem Zeitpunkt zu Aufwendungen von bis zu T€ 1.500 in der Gewinn-
und Verlustrechnung der Gesellschaft. Der Vorjahresausweis (T€ 5.091) betraf die Reduzie-
rung einer Restkaufpreiszahlung fiir Aktien des Bau-Vereins.

21.  AuBerordentliche Aufwendungen

Die auflerordentlichen Aufwendungen des Geschéaftsjahres in Hohe von T€ 28.935 beinhal-
ten die Abschreibung der Beteiligung an der JUS AG in Hohe von T€ 15.122, einen Forde-
rungsverzicht mit Besserungsschein gegenlber der JUS AG in Héhe von T€ 13.331 sowie
einen Verzicht auf Darlehensforderungen mit Besserungsschein an die Neue Ufer GmbH &
Co. KG in Hohe von T€ 482. Auf die Erlduterungen unter Punkt 3 wird verwiesen.

Der Vorjahresausweis (T€ 2.495) betraf den Verzicht auf einen Darlehensteilbetrag gegen-
tber der JUS.
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Beteiligungsverhéltnisse

Die Aufstellung des wesentlichen Anteilsbesitzes gem. § 285 Nr. 11 HGB zum 31. Dezember

2005 stellt sich wie folgt dar:

Pos. Name und Sitz der Gesellschaft Eigen-
Kapital  (ber Posi- kapital Ergebnis
anteil tion 31.12.2005 2005
in % in TE in TE

1 TAG Tegernsee Immobilien- und Beteiligungs- 65.326 -30.171

Aktiengesellschaft, Tegernsee

Kraftverkehr Tegernsee-Immobilien GmbH, Tegernsee 98,00 1 332 o'

Tegernsee-Bahn Betriebsgesellschaft mbH, Tegernsee 100,00 1 693 195
4 Feuerbachstralle 17/17a Leipzig Grundstiicksverwaltung 99,55 1,5 996 -221

AG & Co. KG, Leipzig
5 JUS Aktiengesellschaft fur Grundbesitz, Berlin 93,57 1 4.286 -7.242
6 Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg 89,88 1 69.593 -4,332
7 AGP AG Allgemeine Gewerbebau- und Projektentwicklungs 49,49 1 -2.799 -429

Aktiengesellschaft, Miinchen
8 Real Immobilien GmbH, Leipzig 49,98 1 1.200** s
9  Wenzelsplatz Grundstiicks GmbH, Leipzig 93,57 5 43 18
10 Trinom Hausverwaltungs GmbH, Leipzig 93,57 5 =27 554
11 Studio am Zoo GmbH, Leipzig 93,57 5 1 -14
12 BuP Projektmanagement GmbH, Leipzig 93,57 5 184 -361
13 Defod. 58 Vermégensverwaltungs AG, Leipzig 93,57 5 * *
14  GbR Elsterstr. 40, Leipzig 46,78 5 218 253
15  WKA Glickelsberg oHG, Leipzig 93,10 5 460 -39
16 JUS AG 1. Grundbesitz KG, Leipzig 93,57 5 -674 717
17 JUS AG & Co. Heimat KG, Leipzig 93,57 5] 186 4
18  GbR Feuerbachstr. 4, Leipzig 46,78 5 100 -3
19 Neue Ufer GmbH & Co. KG, Leipzig 46,78 5,12 -4.236 -3.774
20  GbR Siedelmeisterweg, Berlin 46,78 5 -2.406 -798
21 GbR Elsterlofts, Leipzig 46,78 5 338 -44
22  GbR Wald-/Wettiner Str., Leipzig 46,78 5 343 -5
23  Politzstr. 6 GmbH & Co. KG, Leipzig 9,31 5,12 ¥ *
24 Mozart-/Schwégerichenstr. GbR, Leipzig 93,57 5,12 * *
25  Wohnen im Loft JUS AG & Co. oHG, Leipzig 93,95 5 -212 =27
26  |KB GmbH, Leipzig 93,57 5,12 13 1
27  Gottschedstr, GmbH & Co. KG, Leipzig 11,22 5,12 * *
28  GbR Wohnen am Elbufer, Dresden 4,07 5 ¥ *
29  Studio am Zoo KG, Leipzig 93,57 5 * .
30  Stuttgart-Stidtor Verwaltungs GmbH, Leipzig 93,57 5 27 1
31 Stuttgart-Sidtor Projektleistungs GmbH & Co. KG, Leipzig 93,57 5 661 -749
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32  Wenzelsplatz GmbH & Co. Nr. 1 KG, Leipzig 93,57 5 281 6

33 58. defod & AGP KG Angerpassage Erfurt, Leipzig 46,78 5 * *

34  Bau-Verein zu Hamburg Altbau-Immobilien GmbH, Ham- 89,88 5] 973 0’
burg

35 Bau-Verein zu Hamburg Wohnungsgesellschaft mbH, Ham- 89,88 6 6.136 0’
burg

36 BV Hamburger Wohnimmobilien GmbH, Hamburg 89,88 6 -1.711 0’

37  Hamburg-Bremer Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH, 89,88 B 2.557 0!
Hamburg

38 GAG Grundstiicksverwaltungs-Aktiengesellschaft, Hamburg 22 47 6, 37 10.000 -346

39 G+R City-Immobilien GmbH, Berlin 76,40 6, 34 -321 -43

40  VFHG Verwaltungs GmbH, Berlin 89,88 6 18 2

41 Wohnanlage Ottobrunn GmbH, Hamburg 89,88 6 4,815 0

42  Bau-Verein zu Hamburg Eigenheim-Immobilien GmbH, 89,88 6 2.053 0’
Hamburg

43  Bau-Verein zu Hamburg ,Junges Wohnen" GmbH, Hamburg 89,88 6 26 o'

44  Urania Grundstiicksgesellschaft mbH, Hamburg 89,88 6 -447 -1.209

45  Bau-Verein zu Hamburg Hausverwaltungsgesellschaft mbH, 89,88 6 128 o'
Hamburg

46  Bau-Verein zu Hamburg Gewerbeimmobiliengesellschaft 89,88 6 13.975 o'
mbH, Hamburg

47  Archplan Projekt Dianastr., Dortmund 59,86 6, 42 -154 10

48 BVV Bau-Verein zu Hamburg Fonds Verwaltungsgesell- 89,88 6, 44 393 10
schaft mbH, Hamburg

49  Grundstiicksgesellschaft Adlershof mbH, Hamburg 89,88 6, 44 -174 139

50  Zweite BVV Bau-Verein zu Hamburg Fonds Verwaltungsge- 89,88 6, 44 39 3
sellschaft mbH, Hamburg

51  G+R Grundstiicksentwicklung Habersaathstr. GmbH, Berlin 44,94 6, 34 -839 -64

52  VFHG Haus- und Grundstiicks GmbH & Co. Wohnanlage 84,49 6, 42 -3.516 634
Friedrichstadt KG, Berlin

53  B.N. Bauregie Nord GmbH, Hamburg 89,88 6 52 3

54  Furstenbergische Hauser GmbH, Berlin 18,71 5 -540 -185

55  Sandtorkal Investitionsverwaltungsgesellschaft mbH, Ham- 89,88 6, 42 47 1
burg

56 Verwaltung GIB Grundbesitz Investitionsgesellschaft Berge- 44,94 6 28 1
dorf mbH

57  GIB Grundbesitz Investitionsgesellschaft Bergedorf mbH & 44 94 6 200 26
Co. KG

58  Zweite Immobilienbeteiligungsgesellschaft BVV Bau-Verein 33,73 6, 59 2.655 -180
zu Hamburg Fonds GmbH & Co. KG

59  Vierte Immobilienbeteiligungsgesellschaft BVV Bau-Verein 65,77 6, 44 1.147 128
zu Hamburg Fonds GmbH & Co. KG

860  Trinom Business Apartments GmbH, Leipzig 93,57 5 19 179

*

ke

Angaben nicht wesentlich, da entweder eine Vorratsgesellschaft vorliegt bzw. keine Aktivititen im Geschaftsjahr erfolgten.

Liegt noch nicht in endgltiger Form vor.
nach Ergebnisabfithrung
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Sonstige Angaben
Aufsichtsrat
Mitglieder des Aufsichtsrats und ihre Mandate im Geschaftsjahr 2005:

Herr Prof. Dr. Ronald Frohne, Berlin, Rechtsanwalt und Wirtschaftspriifer (Vorsitzender)

Aufsichtsratsmandate gem. § 285 Nr. 10 HGB:

o Eckert & Ziegler Medizintechnik AG, Berlin
Wirzburger Versicherungs-AG, Wiirzburg
Filmboard Berlin-Brandenburg GmbH, Potsdam
TELLUX-Beteiligungsgesellschaft mbH, Miinchen
Scholz & Friends AG, Berlin
Tegernsee-Bahn Betriebsgesellschaft mbH, Tegernsee
JUS Aktiengesellschaft fiir Grundbesitz, Berlin

Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien:
e AGICOA, Genf
e CAB, Kopenhagen
e Engefield Capital LLP, London

Herr Rolf Hauschildt, Diisseldorf, Bankkaufmann (stellvertretender Vorsitzender)

Aufsichtsratsmandate gem. § 285 Nr. 10 HGB:

e Germania Epe AG, Gronau-Epe
TOGA Vereinigte Webereien AG i.L., Aachen
ProAktiva Vermdégensverwaltung, Hamburg
JUS Aktiengesellschaft fiir Grundbesitz, Berlin
Tegernsee-Bahn Betriebsgesellschaft mbH, Tegernsee
Allerthal Werke AG, Grasleben

Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und ausléndischen Kontrollgremien:
e Scherzer & Co. AG, Kdln

Herr Prof. Dr. Stephan Breidenbach, Berlin, Universitatsprofessor

(bis Januar 2006)

Aufsichtsratsmandate gem. § 285 Nr. 10 HGB:
e Tegernsee-Bahn Betriebsgesellschaft mbH, Tegernsee

Herr Dr. Wolfgang Schnell, Miinchen, Chemiker

Aufsichtsratsmandate gem. § 285 Nr, 10 HGB:
e Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg
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Vorstand
Mitglieder des Vorstands und ihre Mandate im Geschéftsjahr 2005 und 2006:

Herr Dr. Lutz R. Ristow, Hamburg, Diplom-Kaufmann (Vorsitzender)

(zuvor Vorsitzender des Aufsichtsrates)

Aufsichtsratsmandate gem. § 285 Nr. 10 HGB:
e Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg
e JUS Aktiengesellschaft fir Grundbesitz, Berlin
e Tegernsee-Bahn Betriebsgesellschaft mbH, Tegermnsee
e European Public Real Estate Association (EPRA), Amsterdam (ab Oktober 2005)

Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien:
e Real Immobilien GmbH, Leipzig

Herr Olaf G. Borkers, Hamburg, Dipl.-Betriebswirt

(bis September 2005)

Aufsichtsratsmandate gem. § 285 Nr. 10 HGB:
o ClanSailing AG, Hamburg

Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien:
e Real Immobilien GmbH, Leipzig (bis September 2005)
e  European Public Real Estate Association (EPRA), Amsterdam (bis September 2005)

Herr Michael Haupt, Berlin, Jurist

(bis Dezember 2005)

Aufsichtsratsmandate gem. § 285 Nr. 10 HGB:
° Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg (bis Dezember 2005)
* AGP AG Allgemeine Gewerbebau und Projektentwicklungs AG, Tegernsee

Herr Andreas Ibel, Hamburg, Jurist

(ab Januar 2006)

Aufsichtsratsmandate gem. § 285 Nr. 10 HGB:
e  GAG Grundstlicksverwaltungs-Aktiengesellschaft, Hamburg (Vorsitzender)

Herr Erhard Flint, Hamburg, Diplom-Ingenieur

(ab Januar 2006)

Aufsichtsratsmandate gem. § 285 Nr. 10 HGB: keine
*  GAG Grundstiicksverwaltungs-Aktiengesellschaft, Hamburg (bis Dezember 2005)
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Organbeziige

Die Bezlige des Vorstands flir das Geschéaftsjahr 2005 beliefen sich auf T€ 774 (im Vorjahr:
T€ 608). Hierbei handelt es sich in H6he von T€ 696 (Vorjahr T€ 608) um die fixe Vergitung
samtlicher Vorstandsmitglieder. Herr Dr. Lutz R. Ristow erhielt eine Verglitung in Héhe von
T€ 377, Herr Michael Haupt erhielt eine Vergltung in Hohe von T€ 205 und Herr Olaf Bor-
kers T€ 114. Darliber hinaus erhielt Herr Olaf Borkers eine Abfindung in Héhe von T€ 38. Die
Vergiitung des Aufsichtsrats fiir das Geschéaftsjahr betrug wie im Vorjahr T€ 41.

Honorar des Abschlusspriifers

Das im Geschaftsjahr 2005 als Aufwand erfasste Honorar fir den Abschlusspriifer beinhaltet
Honorare fir die Abschlusspriifung in Hohe von T€ 67 (im Vorjahr: TE€ 67), Honorare fir
sonstige Bestatigungsleistungen im Zusammenhang mit Kapitalerhdhungen in Héhe von
T€ 70 (im Vorjahr: T€ 0) sowie Honorare fur Rechis- und Steuerberatungsleistungen in Hohe
von T€ 11 (im Vorjahr: T€ 12).

Anzahl der Arbeithehmer

In der Gesellschaft waren zum 31. Dezember 2005 zwei Mitarbeiter beschéftigt. Im gesam-
ten Jahr 2005 betrug die durchschnitiliche Anzahl der Mitarbeiter drei.

Mitgeteilte Beteiligungen nach § 21 WpHG

Nach § 21 WpHG zeigte uns mit Schreiben vom 14. April 2005 die Augendum Vermdgens-
verwaltung GmbH, Hannover, an, dass die Beteiligungshéhe von 10% auf nunmehr 9,40%
unterschritten wurde. Es wurde der TAG weiterhin mit Datum vom 29. Juni 2005 mitgeteilt,
dass der European Asset Value Fond (Asset Value Investors), London, die Beteiligungshdhe
von 5% tberschritten hat und mit 5,11% beteiligt ist. Die LURIS Akteingesellschaft Vermd-
gensverwaltung, Hamburg zeigte am 29. September 2005 an, dass ihre Anteile die Schwelle
von 5% unterschritten haben und nun bei 4,77% liegen. Die Cantor Fitzgerald Europe, Lon-
don, zeigte mit Datum vom 17.Oktober 2005 an, dass sie an der TAG mit mehr als 10% be-
teiligt ist, und nunmehr eine Beteiligung in Hohe von 11,97% besteht. Diese Beteiligung ist
mit Meldung vom 13. Méarz 2006 von Seiten der Cantor Fitzgerald Europe aktualisiert wor-
den, die Beteiligung hat die Schwelle von 10% unterschritten und betragt zum jetzigen Zeit-
punkt 5,39%.

Entsprechenserklarung nach § 161 AktG

Die nach § 161 AktG vorgeschriebene Entsprechenserklarung wurde abgegeben und den
Aktionaren zuganglich gemacht.
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Konzernabschluss

Die Gesellschait erstellt als Mutterunternehmen einen Konzernabschluss enisprechend der
Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 nach den International Financial Reporting Standards
(IFRS) und in ergédnzender Anwendung der handelsrechtlichen Vorschriften des § 315a
Abs. 1 HGB, der beim Amtsgericht Miinchen und HRB 41651 hinterlegt wird.

Tegern5931 Marz 2006 : C
(Dr. Lutz R. Rlstow) ndr (Erhard Flint)
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Kontakt

TAG Tegernsee Immobilien- und
Beteiligungs-Aktiengesellschaft

Steckelhtrn 9

20457 Hamburg

Telefon: 040 - 30 60 59-40
Fax: 040 - 30 60 59-49

Bahnhofsplatz 5

83684 Tegernsee

Telefon: 080 22-9166-0
Fax: 08022-9166-18

www. TAG-AG.com
info@TAG-AG.com
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung
und Anhang - unter Einbeziehung der Buchfithrung und den Lagebericht der TAG Tegern-
see Immobilien- und Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Tegernsee, fir das Geschéftsjahr
vom 01. Januar bis 31. Dezember 2005 gepriift. Die Buchflihrung und die Aufstellung von
Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
und den erganzenden Regelungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzli-
chen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefiihrten Priafung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung
der Buchflihrung und Gber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom In-
stitut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgesteliten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und Verstéfie, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresab-
schluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaliger Buchfihrung und durch den
Lagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich aus-
wirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungs-
handlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und Uber das wirtschafili-
che und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mogliche Fehler
berticksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben in Buchfiihrung,
Jahresabschluss und Lagebericht (iberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der
wesentlichen Einschatzungen der gesefzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Ge-
samtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergdanzenden Rege-
lungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsméaRiger
Buchflihrung ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jah-
resabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreifendes Bild von der Lage der Gesellschaft
und stellt die Chancen und Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 07. April 2006

Schroder, Norenberg + Partner GmbH
- Wirtschaflgprifungsgesellschaft -

N

- H. Schréder—- - M. Thiel -
Wirtschaftspriifer Wirtschaftsprifer
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