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Sedlmayr Grund und Immobilien AG

Gewinn- und Verlustrechnung

für die Zeit vom 1. Oktober 2023 bis 30. September 2024
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Sedlmayr Grund und Immobilien AG, München

Anhang für das Geschäftsjahr 2023/2024

A. Grundsätze und Methoden

(1) Allgemeine Grundsätze und Informationen

=Wd CSZdWeSTeUZ^gee VWd LWV^_Skd @dg`V g`V B__aT[^[W` :@ %`SUZXa^YW`V7 LWV^_Skd :@& Xrd VSe @W*

eUZpXfe\SZd /-/0,/-/1 [ef `SUZ VW` OadeUZd[XfW` VWe AS`VW^eYWeWflTgUZWe %A@;&) VWe :]f[W`YWeWflWe g`V

VW` WdYp`lW`VW` ;Wef[__g`YW` VWd LSflg`Y SgXYWefW^^f iadVW`+ =[W @Wi[``* g`V OWd^gefdWUZ`g`Y [ef

`SUZ VW_ @WeS_f]aefW`hWdXSZdW` YWY^[WVWdf+

=[W LWV^_Skd :@ _[f L[fl [` Fr`UZW` igdVW S_ .3+ H]faTWd /-.5 [_ AS`VW^edWY[efWd ; VWe :_feYWd[UZfe

Fr`UZW` g`fWd VWd Gg__Wd AK; /11./- W[`YWfdSYW`+

;W[ VWd LWV^_Skd :@ TWefWZf W[` >dYWT`[eSTXrZdg`YehWdfdSY _[f VWd L@B @dg`VTWe[fl @_TA+

(2) Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsätze

>`fYW^f^[UZ WdiadTW`W [__SfWd[W^^W OWd_qYW`eYWYW`efp`VW e[`V lg :`eUZSXXg`Ye]aefW` WdXSeef g`V iWd*

VW` [ZdWd i[dfeUZSXf^[UZW` Ggflg`YeVSgWd W`febdWUZW`V rTWd VdW[ T[e lWZ` CSZdW ^[`WSd STYWeUZd[WTW`+

LSUZS`^SYW` iWdVW` lg :`eUZSXXg`Ye* aVWd AWdefW^^g`Ye]aefW` S]f[h[Wdf g`V w eaiW[f VWdW` Ggflg`Y lW[f*

^[UZ TWYdW`lf [ef w b^S`_pu[Y rTWd VWdW` hadSgee[UZf^[UZW i[dfeUZSXf^[UZW Ggflg`YeVSgWd STYWeUZd[WTW`+

@WTpgVW iWdVW` rTWdi[WYW`V ^[`WSd g`V rTWd W[`W TWfd[WTeYWiqZ`^[UZW Ggflg`YeVSgWd ha` 0- Tli+ 33)34

CSZdW` b^S`_pu[Y STYWeUZd[WTW`+

;WiWY^[UZWe LSUZS`^SYWhWd_qYW` i[dV Ydg`Vepfl^[UZ rTWd W[`W TWfd[WTeYWiqZ`^[UZW Ggflg`YeVSgWd ha`

VdW[ T[e lWZ` CSZdW` ^[`WSd STYWeUZd[WTW`+

@Wd[`YiWdf[YW P[dfeUZSXfeYrfWd T[e lg W[`W_ PWdf ha` /2-)-- y iWdVW` eaXadf S^e ;Wfd[WTeSgXiS`V STYW*

eWflf+ @Wd[`YiWdf[YW P[dfeUZSXfeYrfWd T[e lg W[`W_ PWdf ha` 5--)-- y iWdVW` [_ CSZd VWd :`eUZSXXg`Y [`

ha^^Wd AqZW STYWeUZd[WTW`+
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ZSXfWd PWdf_[`VWdg`Y * _[f `[WVd[YWdW` TW[lg^WYW`VW` PWdfW` T[^S`l[Wdf+ LaiW[f V[W @dr`VW Xrd W[`W PWdf*

_[`VWdg`Y W`fXS^^W`) WdXa^Yf W[`W RgeUZdW[Tg`Y T[e lg VW` Z[efad[eUZW` :`eUZSXXg`Ye]aefW`+

?adVWdg`YW` g`V ea`ef[YW OWd_qYW`eYWYW`efp`VW iWdVW` rTWdi[WYW`V lg_ GW``iWdf g`fWd :TlgY YW*

TafW`Wd PWdfTWd[UZf[Yg`YW` S`YWeWflf+ =W_ S^^YW_W[`W` DdWV[fd[e[]a i[dV [` ?ad_ SgedW[UZW`VWd bSgeUZS*

^Wd :TeUZ^pYW KWUZ`g`Y YWfdSYW`+ B` VW` ?adVWdg`YW` YWYW`rTWd hWdTg`VW`W` N`fWd`WZ_W` e[`V ?adVW*

dg`YW` W`fZS^fW`) V[W rTWd W[` B__aT[^[W`hWd_qYW` YWVWU]f e[`V+ A[WdXrd WdXa^Yf lg \WVW_ CSZdWeSTeUZ^gee

W[`W ;WiWdfg`Y VWe VSZ[`fWd^[WYW`VW` B__aT[^[W`hWd_qYW`e+ CW `SUZ Ggflg`YeSdf g`V ;SgXadfeUZd[ff Wd*

Xa^Yf V[W ;WiWdfg`Y _[ffW^e OWdY^W[UZeiWdf) >dfdSYeiWdf) KWe[VgS^iWdf aVWd ;aVW`iWdf+



=[W X^ree[YW` F[ffW^ e[`V _[f VW` Ga_[`S^iWdfW` T[^S`l[Wdf+

=Se >[YW`]Sb[fS^ [ef lg_ GW``iWdf S`YWeWflf+

=Wd [` VWd LWV^_Skd :@ SgeYWi[WeW`W La`VWdbaefW` _[f KrU]^SYWS`fW[^ igdVW W`febdWUZW`V VW` efWgWd^[*

UZW` OadeUZd[XfW` VWe s 3T >Lf@ T[^S`l[Wdf g`V YW_pu :df+ 34 :Te+ 0 >@A@; TW[TWZS^fW`+

IW`e[a`edrU]efW^^g`YW` e[`V SgX VWd @dg`V^SYW hWde[UZWdg`Ye_SfZW_Sf[eUZWd ;WdWUZ`g`YW` Wd_[ffW^f+ =[W

IW`e[a`edrU]efW^^g`YW` iWdVW` SgX ;Se[e VWd Ida\WUfWV*N`[f*<dWV[f*FWfZaVW g`fWd RgYdg`VW^WYg`Y W[`We

KWUZ`g`Yel[`eXguWe S`ZS`V VWe =gdUZeUZ`[ffWe VWd ^WflfW` .- CSZdW ha` .)54 # %O\+ .)5. #&) W[`We :`*

iSdfeUZSXfefdW`Ve ha` 0)2 # b+ S+ %O\+ 0)2 #&) W[`We KW`fW`fdW`Ve ha` /)/ # b+ S+ %O\+ /)2 #& g`V VWd K[UZf*

fSXW^` /-.5 @ VWd AWgTWU] @_TA Wd_[ffW^f+ B` VWd @Wi[``* g`V OWd^gefdWUZ`g`Y i[dV VWd [` VWd OWdp`VWdg`Y

VWd IW`e[a`edrU]efW^^g`Y W`fZS^fW`W R[`eS`fW[^ g`fWd VW` R[`eW` g`V pZ`^[UZW` :gXiW`Vg`YW` SgeYWi[W*

eW`+

=Wd PWdfS`eSfl VWd rTd[YW` KrU]efW^^g`YW` TWdrU]e[UZf[Yf S^^W Wd]W``TSdW` K[e[]W` eai[W g`YWi[eeW OWd*

T[`V^[UZ]W[fW` SgX VWd @dg`V^SYW hade[UZf[YWd g`V hWd`r`Xf[YWd ]SgX_p``[eUZWd ;WgdfW[^g`Y+ L[W e[`V _[f VW_

`afiW`V[YW` >dXr^^g`YeTWfdSY S`YWeWflf+ KrU]efW^^g`YW` _[f W[`Wd ESgXlW[f ha` _WZd S^e W[`W_ CSZd iWdVW`

YW_pu s /20 :Te+ / A@; STYWl[`ef+

=[W OWdT[`V^[UZ]W[fW` e[`V _[f VW` >dXr^^g`YeTWfdpYW` `SUZ s /20 :Te+ . A@; bSee[h[Wdf+

:geYSTW` Tli+ >[``SZ_W` had VW_ :TeUZ^gee*Lf[UZfSY) V[W :gXiS`V Tli+ >dfdSY Xrd W[`W TWef[__fW RW[f

`SUZ V[WeW_ MSY VSdefW^^W`) iWdVW` [` W`febdWUZW`VWd AqZW [` KWUZ`g`YeSTYdW`lg`YebaefW` W[`YWefW^^f+

?rd V[W >d_[ff^g`Y ^SfW`fWd LfWgWd` SgXYdg`V ha` fW_badpdW` aVWd cgSe[*bWd_S`W`fW` =[XXWdW`lW` li[eUZW`

VW` ZS`VW^edWUZf^[UZW` PWdfS`epflW` ha` OWd_qYW`eYWYW`efp`VW`) LUZg^VW` g`V KWUZ`g`YeSTYdW`*

lg`YebaefW` g`V [ZdW` efWgWd^[UZW` PWdfS`epflW` aVWd SgXYdg`V efWgWd^[UZWd OWd^gefhadfdpYW iWdVW` V[W

;WfdpYW VWd e[UZ WdYWTW`VW` LfWgWdTW* g`V *W`f^Sefg`Y _[f VW` g`fWd`WZ_W`e[`V[h[VgW^^W` LfWgWdepflW`

[_ RW[fbg`]f VWe :TTSge VWd =[XXWdW`lW` TWiWdfWf g`V `[UZf STYWl[`ef+ :]f[hW g`V bSee[hW LfWgWd^SfW`lW`

iWdVW` eS^V[Wdf SgeYWi[WeW`+

=[W KWS^[e[Wdg`Y VWd N_eSflWd^qeW WdXa^Yf YW_pu VW` lg @dg`VW ^[WYW`VW` hWdfdSY^[UZW` g`V ea`ef[YW`

OWdW[`TSdg`YW` [` VW_ RW[fbg`]f) [` VW_ V[W hWdfdSY^[UZ hWdW[`TSdfW EW[efg`Y WdTdSUZf i[dV+

=[W >dYWT`[eeW ha` MaUZfWdg`fWd`WZ_W`) VWdW` :TeUZ^geeef[UZfSY _[f VWd @WeW^^eUZSXf rTWdW[`ef[__f) iWd*

VW` TW[ VWd LWV^_Skd :@ [_ KSZ_W` W[`Wd bZSeW`Y^W[UZW` @Wi[``hWdW[``SZ_g`Y TWdW[fe [` VWd ;Wd[UZfe*

bWd[aVW WdXSeef) eaXWd` We e[UZ g_ W[`W IWdea`W`YWeW^^eUZSXf ZS`VW^f Tli+ TW[ DSb[fS^YWeW^^eUZSXfW` W[`

>dYWT`[eSTXrZdg`YehWdfdSY aVWd W[` @WeW^^eUZSXfWdTWeUZ^gee rTWd W[`W bZSeW`Y^W[UZW @Wi[``SgeeUZrf*

fg`Y had^[WYf+



B. Angaben zur Bilanz

Anlagevermögen

=[W >`fi[U]^g`Y VWe :`^SYWhWd_qYW`e [ef VW_ :`^SYW`eb[WYW^) VWd V[WeW_ :`ZS`Y S^e :`^SYW . TW[YWXrYf

[ef) lg W`f`WZ_W`+

(3) Immaterielle Vermögensgegenstände

N`fWd VW` [__SfWd[W^^W` OWd_qYW`eYWYW`efp`VW` [ef W`fYW^f^[UZ WdiadTW`W >=O*LaXfiSdW SgeYWi[WeW`+

(4) Sachanlagevermögen

=Se LSUZS`^SYWhWd_qYW` g_XSeef @dg`VefrU]W) ;SgfW`) >[`TSgfW` SgX XdW_VW` @dg`VefrU]W`) ;Wfd[WTe*

g`V @WeUZpXfeSgeefSffg`Y eai[W YW^W[efWfW :`lSZ^g`YW` g`V :`^SYW` [_ ;Sg+

=[W RgYp`YW TW[ VW` Grundstücken und Gebäuden [` VWd LWV^_Skd :@ TWfdWXXW` [_ PWeW`f^[UZW` V[W

:]f[h[Wdg`YW` ha` :geTSg* g`V N_TSg_Su`SZ_W`+ =[W :]f[h[Wdg`YW` TW[ anderen Anlagen, Betriebs-

und Geschäftsausstattung TW[`ZS^fW` SgeeUZ^[Wu^[UZ ;Wfd[WTe* g`V @WeUZpXfeSgeefSffg`Y+

B` VW` geleisteten Anzahlungen und Anlagen im Bau e[`V [` WdefWd E[`[W B`hWef[f[a`W` Xrd VW` ;Sg g`V

V[W >diW[fWdg`Y ha` B__aT[^[W`S`iWeW` S]f[h[Wdf+

(5) Finanzanlagevermögen

A[`e[UZf^[UZ VWd ?[`S`lS`^SYW` i[dV SgX V[W :`fW[^eTWe[fl^[efW `SUZ s /52 Gd+ .. A@; hWdi[WeW`) V[W [` V[W*

eW_ :`ZS`Y S^e :`^SYW / TW[YWXrYf [ef+

Umlaufvermögen

(6) Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände

=[W Forderungen TWfdWXXW` `WTW` F[WfXadVWdg`YW` [` AqZW ha` ./6 My %O\+ ../ My& [`eTWea`VWdW ?adVW*

dg`YW` YWYW` hWdTg`VW`W N`fWd`WZ_W` [` AqZW ha` 065+-45 My %O\+ /53+6/2 My& _[f W[`Wd ESgXlW[f T[e lg

W[`W_ CSZd+ =[W ?adVWdg`YW` YWYW` hWdTg`VW`W N`fWd`WZ_W` efS__W` Sge ea`ef[YW` OWd_qYW`eYWYW`*

efp`VW`+

=[W sonstigen Vermögensgegenstände W`fZS^fW` [_ PWeW`f^[UZW` ?adVWdg`YW` Sge >defSffg`YeS`ebdr*

UZW` Sge oTWdlSZ^g`YW` VWd @WiWdTWefWgWd ha` .+554 My %O\+ 612 My& g`V VWd DqdbWdeUZSXfefWgWd llY^+

La^[VSd[fpfelgeUZ^SY ha` .+263 My %O\+ -& eai[W Sge OWde[UZWdg`YeXp^^W` ha` 65 My %O\+ 1.- My&+



Eigenkapital 

(7) Grundkapital 

=Se @dg`V]Sb[fS^ TWfdpYf lg_ 0-+ LWbfW_TWd /-/1 .6+-6/ My %O\+ .6+-6/ My& g`V [ef i[W Xa^Yf W[`YWfW[^f7 

:]f[W`Sdf 
:`lSZ^ 

LfrU]S]f[W` 

GS_W`eS]f[W` _[f W[`W_ dWUZ`Wd[eUZW` GW``iWdf ha` /3)-- y \W :]f[W /- 

B`ZSTWdS]f[W` _[f W[`W_ dWUZ`Wd[eUZW` GW``iWdf ha` /3)-- y \W :]f[W 401+/40 

734.293

CWVW LfrU]S]f[W YWipZdf W[`W Lf[__W+ 

(8) Gewinnrücklagen 

=Wd OadefS`V ZSf YW_pu s /. VWd LSflg`Y w `SUZ :`Zqdg`Y VWe :gXe[UZfedSfe w Sge VW_ CSZdWeWdYWT`[e 

/-/0,/-/1 W[`W` ;WfdSY ha` /4+--- My [` V[W S`VWdW` @Wi[``drU]^SYW` W[`YWefW^^f+ 

(9) Sonderposten mit Rücklageanteil 

;W[_ La`VWdbaefW` _[f KrU]^SYWS`fW[^ igdVW YW_pu :df+ 34 :Te+ 0 >@A@; ha_ ;W[TWZS^fg`Ye* g`V ?adf*

XrZdg`YeiSZ^dWUZf @WTdSgUZ YW_SUZf+ 

;W[_ La`VWdbaefW` _[f KrU]^SYWS`fW[^ [` AqZW ha` 06+.11 My %O\+ 06+3/2 My& ZS`VW^f We e[UZ g_ V[W ZS`*

VW^edWUZf^[UZW ?adfXrZdg`Y ha` efWgWd^[UZ SgX W[` MaUZfWdg`fWd`WZ_W` rTWdfdSYW`W KrU]^SYW` YW_pu s 3T 

>Lf@+ 

Rückstellungen 

(10) Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen 

Lp_f^[UZW KrU]efW^^g`YW` Xrd IW`e[a`W` g`V pZ`^[UZW OWdbX^[UZfg`YW` e[`V SgX VWd @dg`V^SYW ha` hWde[*

UZWdg`Ye_SfZW_Sf[eUZW` @gfSUZfW` WddWUZ`Wf iadVW`+ =Wd N`fWdeUZ[WVeTWfdSY `SUZ s /20 :Te+ 3 A@; 

TWfdpYf 15 My %O\+ /-2 My&+ 

(11) Steuerrückstellungen 

=[W LfWgWddrU]efW^^g`YW` TWfdWXXW` KrU]efW^^g`YW` Xrd V[W DqdbWdeUZSXfefWgWd+ 

(12) Sonstige Rückstellungen 

=[W ea`ef[YW` KrU]efW^^g`YW` W`fZS^fW` g`fWd S`VWdW_ KrU]efW^^g`YW` Xrd ^SgXW`VW IWdea`S^hWdbX^[UZfg`*

YW`) CSZdWeSTeUZ^gee]aefW` eai[W KrU]efW^^g`YW` Xrd @daudWbSdSfgdW` g`V B`efS`VZS^fg`YW` Xrd P[df*

eUZSXfe* g`V PaZ`YWTpgVW) V[W [_ Xa^YW`VW` @WeUZpXfe\SZd [``WdZS^T ha` VdW[ Fa`SfW` ̀ SUZYWZa^f iWdVW`+  



(13) Verbindlichkeiten

=[W OWdT[`V^[UZ]W[fW` eWflW` e[UZ `SUZ KWef^SgXlW[f g`V ;We[UZWdg`Y i[W Xa^Yf lgeS__W`7

VSha` _[f W[`Wd KWef^SgXlW[f

0-+-6+/-/1

%0-+-6+/-/0&
@WeS_f*
TWfdSY

T[e
. CSZd

. * 2
CSZdW

rTWd
2 CSZdW

My My My My

OWdT[`V^[UZ]W[fW` YWYW`rTWd DdWV[f[`ef[fgfW`
* VSha` VgdUZ @dg`VbXS`VdWUZfW g`V PWdfbSb[Wd*

bXS`VdWUZfW YWe[UZWdf7 054+3-. My %O\+ /63+000 My& *

1.4+3-.

%0/3+000&

.44+50.

%.33+043&

.-5+541

%4.+-6-&

.0-+563

%55+534&

OWdT[`V^[UZ]W[fW` YWYW`rTWd S`VWdW` DdWV[fYWTWd`
* VSha` VgdUZ @dg`VbXS`VdWUZfW YWe[UZWdf7 04+/6. My

%O\+ 05+200 My& *

04+/6.

%05+200&

.+/3.

%.+/1/&

3+2-2

%3+4.4&

/6+2/2

%0-+241&

OWdT[`V^[UZ]W[fW` Sge OWd_[Wfg`Y .-1

%/66&

.-1

%/66&

*

%*&

*

%*&

OWdT[`V^[UZ]W[fW` Sge E[WXWdg`YW` g`V EW[efg`YW` /+105

%.+6--&

.+2-/

%4/4&

36.

%521&

/12

%0.6&

OWdT[`V^[UZ]W[fW` YWYW`rTWd hWdTg`VW`W` N`fWd`WZ_W`

00+530

%1/+-./&

00+530

%1/+-./&

*

%*&

*

%*&

La`ef[YW OWdT[`V^[UZ]W[fW` 0/+025

%02+/40&

0/+025

%02+/40&

*

%*&

*

%*&

523.655

(444.350)

246.919

(245.929)

116.070

(78.661)

160.666

(119.760)

B` VW` sonstigen Verbindlichkeiten e[`V `aUZ `[UZf Xp^^[YW LfWgWd` W`fZS^fW`+



(14) Latente Steuern

Rg_ 0-+ LWbfW_TWd /-/1 eai[W lg_ Oad\SZdWeef[UZfSY TWefWZf \WiW[^e W[` bSee[h[eUZWd oTWdZS`Y ^SfW`fWd

LfWgWd`+ GSUZXa^YW`V iWdVW` V[W =[XXWdW`lW`) SgX VW`W` V[W ^SfW`fW` LfWgWd` TWdgZW`) VSdYWefW^^f+ =[W

=[XXWdW`lW` TWfdWXXW` eaiaZ^ V[W LWV^_Skd :@ S^e SgUZ V[W MaUZfWdbWdea`W`YWeW^^eUZSXfW`) VWdW` >dYWT*

`[eeW TW[ VWd LWV^_Skd :@ bZSeW`Y^W[UZ rTWd`a__W` iWdVW`+ ;W[ VWd ;WdWUZ`g`Y VWd ^SfW`fW` LfWgWd

igdVW TW[ VWd LWV^_Skd :@ W[` LfWgWdeSfl ha` 0/)65 # g`V TW[ VW` ;WfW[^[Yg`YW` W[` LfWgWdeSfl ha`

.2)50 # lgYdg`VW YW^WYf+

;[^S`lbaefW` 0-+-6+/-/0 OWdp`VWdg`Y 0-+-6+/-/1

My My My

Aktive Steuerlatenzen

B__SfWd[W^^W OWd_qYW`eYWYW`efp`VW 4. * 4.

LSUZS`^SYW` 11- 10 150

KrU]efW^^g`Y Xrd IW`e[a`W` g`V pZ`^[UZW
OWdbX^[UZfg`YW` 0+3.6

*1/6
0+.6-

La`ef[YW KrU]efW^^g`YW` .+052 *.+03. /1

La`ef[YW OWdT[`V^[UZ]W[fW` /+.14 * /+.14

Zwischensumme 7.662 -1.747 5.915

Passive Steuerlatenzen

B__SfWd[W^^W OWd_qYW`eYWYW`efp`VW 0 *0 *

LSUZS`^SYW` 16+-/. .+113 2-+134

?[`S`lS`^SYW` 143 * 143

La`ef[YW OWd_qYW`eYWYW`efp`VW 1+.61 *1+.61 *

Zwischensumme 53.694 -2.751 50.943

Summe Temporäre Differenzen 46.032 -1.004 45.028

Passive latente Steuern 7.532 397 7.929



C. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

(15) Umsatzerlöse

/-/0,/-/1 /-//,/-/0

My My

Umsatzerlöse aus der Hausbewirtschaftung

F[WfW` Sge PaZ`g`YW` .-+.0. 6+05.

F[WfW` Sge YWiWdT^[UZW` HT\W]fW` 4+22- 3+642

F[WfW` Sge LfW^^*,ISd]b^pflW` 0-3 /54

La`ef[YW >d^qeW 0+412 0+026

/.+40/ /-+--/

Umsatzerlöse aus der Betreuungstätigkeit 21- 256

Umsatzerlöse aus anderen Lieferungen und Leistungen /+/12 .+2.2

24.517 22.106

=[W N_eSflWd^qeW iWdVW` SgeeUZ^[Wu^[UZ [_ B`^S`V Wdl[W^f+

(16) Sonstige betriebliche Erträge

/-/0,/-/1 /-//,/-/0

My My

IWd[aVW`XdW_VW >dfdpYW Sge

VWd :gX^qeg`Y ha` KrU]efW^^g`YW` 553 .+6-5

VWd :gX^qeg`Y ha` La`VWdbaefW` _[f KrU]^SYWS`fW[^ 15. 15.

La`ef[YW 0 25

oTd[YW >dfdpYW .26 52-

1.529 3.297

B` VW` rTd[YW` >dfdpYW` e[`V [_ PWeW`f^[UZW` OWde[UZWdg`YeWdefSffg`YW` TWdrU]e[UZf[Yf+ =[W bWd[aVW`XdW_*

VW` >dfdpYW TWfdSYW` .+04- My+

(17) Aufwendungen für bezogene Lieferungen und Leistungen

B` VW` :gXiW`Vg`YW` Xrd TWlaYW`W E[WXWdg`YW` g`V EW[efg`YW` ha` 4+4/2 My %O\+ 4+026 My& e[`V `WTW`

F[Wf* g`V ISUZfSgXiW`Vg`YW`) ;Wfd[WTe]aefW`) :gXiW`Vg`YW` Xrd B`efS`VZS^fg`Y) >dTTSgl[`eW` eai[W

ea`ef[YW aT\W]fTWlaYW`W :gXiW`Vg`YW` W`fZS^fW`+



(18) Personalaufwand

B_ CSZdWeVgdUZeUZ`[ff iSdW` 6- F[fSdTW[fWd TWeUZpXf[Yf+ =Sd[` e[`V /5 @Wd[`YhWdV[W`Wd W`fZS^fW`+ =[W F[fSd*

TW[fWd TWfdWXXW` SgeeUZ^[Wu^[UZ :`YWefW^^fW+

=[W @WeS_fTWlrYW VWd @WeUZpXfe^W[fg`Y TWl[XXWdfW` e[UZ SgX .+023 My+ :` XdrZWdW OadefS`Ve_[fY^[WVWd g`V

VWdW` A[`fWdT^[WTW`W igdVW` 54- My %O\+ My 632 My& TWlSZ^f8 V[W KrU]efW^^g`YW` Xrd V[WeW IW`e[a`ehWd*

bX^[UZfg`YW` TW^SgXW` e[UZ SgX 5+462 My %O\+ 5+623 My&+

(19) Abschreibungen

=[W F[`VWdSTeUZdW[Tg`YW`) V[W VgdUZ V[W oTWdfdSYg`Y VWe La`VWdbaefW`e _[f KrU]^SYWS`fW[^ SgX OWd_q*

YW`eYWYW`efp`VW VWe LSUZS`^SYWhWd_qYW`e [` VW` Oad\SZdW` W`fefS`VW` e[`V) ZSTW` `SUZ LS^V[Wdg`Y _[f

VW_ >dfdSY Sge VWd OWdp`VWdg`Y VWe La`VWdbaefW`e [_ @WeUZpXfe\SZd /-/0,/-/1 g`V `SUZ ;WdrU]e[UZf[*

Yg`Y VWd >dfdSYefWgWd` [`eYWeS_f lg W[`W_ bae[f[hW` >XXW]f [` AqZW ha` .+1-. My %O\+ .+1-. My& [` A[`T^[U]

SgX VSe CSZdWeWdYWT`[e YWXrZdf+

=Se :ge_Su VWd ]r`Xf[YW` LfWgWd_WZdTW^Sefg`YW` SgX @dg`V VWd oTWdfdSYg`Y VWd s 3T >Lf@*KrU]^SYW

g`V VWd VS_[f hWdTg`VW`W` YWd[`YWdW` :TeUZdW[Tg`YW` hWdfW[^f e[UZ W`febdWUZW`V VWd Ggflg`YeVSgWd VWd

OWd_qYW`eYWYW`efp`VW SgX W[`W` ^S`YW` RW[fdSg_+

(20) Sonstige betriebliche Aufwendungen

=[W ea`ef[YW` TWfd[WT^[UZW` :gXiW`Vg`YW` [` AqZW ha` /-+--- My %O\+ 10+521 My& TW[`ZS^fW` [_ PWeW`f^[*

UZW` PWdfTWd[UZf[Yg`YW` SgX ?adVWdg`YW` YWYW` hWdTg`VW`W N`fWd`WZ_W` ha` .3+--4 My %O\+ 1-+51/ My&

eai[W I]i*DaefW`) rTd[YW ;Wfd[WTeSgXiW`Vg`YW` g`V OWdiS^fg`Ye]aefW`+ =[W OWdYrfg`YW` S` VW` :gX*

e[UZfedSf TWfdSYW` Xrd VSe @WeUZpXfe\SZd /-/0,/-/1 .55 My %O\+ .55 My&+

(21) Zinsergebnis

=Wd R[`eSgXiS`V [` AqZW ha` .3+5.2 My %O\+ ..+-/4 My& W`fZp^f [_ PWeW`f^[UZW` R[`eW` Xrd OWdT[`V^[UZ]W[*

fW` YWYW`rTWd DdWV[f[`ef[fgfW` g`V S`VWdW` DdWV[fYWTWd` lgd ?[`S`l[Wdg`Y ^S`YXd[ef[YWd B`hWef[f[a`W` ha`

.0+-00 My %O\+ 5+/06 My& g`V SgX R[`eW` S` hWdTg`VW`W N`fWd`WZ_W` ha` /+.62 My %O\+ .+-35 My& eai[W

XWd`Wd VW` [` VWd OWdp`VWdg`Y VWd IW`e[a`edrU]efW^^g`Y W`fZS^fW`W` R[`eS`fW[^ ha` /1/ My %O\+ /36 My&+

=W_ YWYW`rTWd efWZW` R[`eWdfdpYW [` AqZW ha` .1+.64 My %O\+ 6+0.5 My&) V[W `SZWlg ha^^efp`V[Y Sge hWd*

Tg`VW`W` N`fWd`WZ_W` dWeg^f[WdW`+

(22) Steuern

Oa` VW` Steuern vom Einkommen und vom Ertrag W`fXS^^W` 064 My %O\+ >dfdSY .62 My& SgX ^SfW`fW LfWg*

Wd` eai[W /04 My SgX >defSffg`YW` g`V /1 My SgX GSUZlSZ^g`YW` Sge Oad\SZdW` %O\+ >defSffg`Y 00. My&+



(23) Kapitalflussrechnung

/-/0,/-/1 /-//,/-/0

My My

CSZdWerTWdeUZgee 15+.-0 2+4/-

:TeUZdW[Tg`YW` SgX @WYW`efp`VW VWe :`^SYWhWd_qYW`e /+3-2 /+356

R[`eSgXiW`Vg`YW`,R[`eWdfdpYW /+3.5 .+4-6

La`ef[YW ;WfW[^[Yg`YeWdfdpYW =[`]W^SU]Wd :@ *3+40/ *3+40/

OWdp`VWdg`Y VWd La`VWdbaefW` _[f KrU]^SYWS`fW[^ *15. *15.

OWdp`VWdg`Y VWd KrU]efW^^g`YW` *.+245 *.+3.6

OWdp`VWdg`Y VWd ?adVWdg`YW` Sge E[WXWdg`YW` g`V EW[efg`YW`

455 1/+5/3eai[W S`VWdWd :]f[hS

OWdp`VWdg`Y VWd OWdT[`V^[UZ]W[fW` Sge E[WXWdg`YW` g`V EW[efg`YW`

*4-2 *0+61.eai[W S`VWdWd ISee[hS

>dfdSYefWgWdSgXiS`V,*WdfdSY 5+232 4+43.

>dfdSYefWgWdlSZ^g`YW` *6+001 *2+6.5

RSZ^g`Yeg`i[d]eS_W :gXiW`Vg`YW` - /0-

Cashflow aus der laufenden Geschäftstätigkeit 43.849 42.244

:gelSZ^g`YW` Xrd B`hWef[f[a`W` [` VSe LSUZS`^SYWhWd_qYW` *25. *.+2/.

>dZS^fW`W =[h[VW`VW` 3+40/ 3+40/

Cashflow aus der Investitionstätigkeit 6.151 5.211

:gelSZ^g`Y =[h[VW`VW */.+/61 */.+/61

OWdp`VWdg`Y Sge VWd :gX`SZ_W ha` %?[`S`l*&DdWV[fW` .-.+--- 24+---

OWdp`VWdg`Y Sge VWd M[^Yg`Y ha` %?[`S`l*&DdWV[fW` *.1+.23 */6+535

@WlSZ^fW,>dZS^fW`W R[`eW` *.0+-22 *4+530

>[`lSZ^g`Y,:gelSZ^g`Y Sge VWd ]gdlXd[ef[YW` Da`lWd`X[`S`l[Wdg`Y *.-5+--1 *06+6//

Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit -55.509 -41.947

OWdp`VWdg`Y VWd RSZ^g`Ye_[ffW^ *2+2-6 2+2-5

?[`S`l_[ffW^Xa`Ve S_ :`XS`Y VWd IWd[aVW ..+562 3+054

?[`S`l_[ffW^Xa`Ve S_ >`VW VWd IWd[aVW' 3+053 ..+532

'& `SZWlg SgeeUZ^[Wu^[UZ ;S`]YgfZSTW`



D. Sonstige Angaben

(24) Haftungsverhältnisse

=[W LWV^_Skd :@ ZSf e[UZ _[f ISfda`SfeWd]^pdg`Y ha_ .-+ Cg`[ /-// lgYg`efW` VWd =WgfeUZW` ;S`] :@

hWdbX^[UZfWf) V[W =[`]W^SU]Wd :@ w eaXWd` WdXadVWd^[UZ w _[f SgedW[UZW`V E[cg[V[fpf SgelgefSffW`) VS_[f V[W

@WeW^^eUZSXf \WVWdlW[f [` VWd ESYW [ef) [ZdW` OWdbX^[UZfg`YW` Sge VW_ =Sd^WZW`ehWdfdSY ha_ 6+ :gYgef /-.3

rTWd .2+--- My g`V ha_ /1+-2+/-// rTWd /3+2-- My `SUZlg]a__W`+ GSUZ g`eWdW` >d]W``f`[eeW` ]S``

V[W lgYdg`VW ^[WYW`VW OWdbX^[UZfg`Y SgXYdg`V [ZdWd DSb[fS^* g`V E[cg[V[fpfeSgeefSffg`Y VgdUZ V[W =[`]W^SU]Wd

:@ WdXr^^f iWdVW`+ :ge V[WeW_ @dg`V [ef _[f W[`Wd B`S`ebdgUZ`SZ_W VWd OWdbX^[UZfg`Y `[UZf lg dWUZ`W`+

:guWdVW_ ZSf V[W LWV^_Skd :@ `aUZ ISfda`SfeWd]^pdg`YW` g`V ;rdYeUZSXfW` Xrd V[W LI@ $ <a+ ;Wd^[`

@_TA lgYg`efW` VWd =WgfeUZW` ;S`] :@ [` AqZW ha` 12+.3. My STYWYWTW`+ GSUZ g`eWdW` >d]W``f`[eeW`

]S`` V[W lgYdg`VW ^[WYW`VW OWdbX^[UZfg`Y SgXYdg`V VWd VSZ[`fWd ^[WYW`VW` B__aT[^[W`iWdfW WdXr^^f iWdVW`+

:ge V[WeW_ @dg`V [ef _[f W[`Wd B`S`ebdgUZ`SZ_W VWd OWdbX^[UZfg`Y `[UZf lg dWUZ`W`+

(25) Sonstige finanzielle Verpflichtungen

0-+-6+/-/1 0-+-6+/-/0

My My

EWSe[`YhWdbX^[UZfg`YW` 0/. /.4

;WefW^^aT^[Ya .+-/4 2/-

N`fWd VW` EWSe[`YhWdbX^[UZfg`YW` e[`V V[W Sge TWefWZW`VW` FaT[^[W`^WSe[`YhWdfdpYW` dWeg^f[WdW`VW` \pZd^[*

UZW` EWSe[`YdSfW` aZ`W :Tl[`eg`Y WdXSeef+ =[WeW OWdfdpYW ZSTW` W[`W _Sj[_S^W ESgXlW[f T[e lg_ CSZd

/-/4+



(26) Organe

Aufsichtsrat

=d+ =S`[W^S FW[Wd*FW[f[`YWd) Fr`UZW`

Oade[flW`VW

@WeUZpXfeXrZdWd[` VWd A? LWV^_Skd @dg`VefrU]ehWdiS^fg`Y*;WfW[^[Yg`Ye @_TA

;Wd`ZSdV La^f_S``) Fr`UZW`

LfW^^hWdfdWfW`VWd Oade[flW`VWd

F[UZSW^S @WYWd^W) ASYW`ZW[_

DSgX_p``[eUZW :`YWefW^^fW %LWV^_Skd :@&

:`fa` FWd]) Fr`UZW`

;W[dSf VWd A? LWV^_Skd @dg`VefrU]ehWdiS^fg`Ye*@_TA $ <a+ D@

FSj[_[^[S` La^f_S``) Fr`UZW`

;W[dSf VWd A? LWV^_Skd @dg`VefrU]ehWdiS^fg`Ye*@_TA $ <a+ D@

DSda^S MWgTWd*=WdkS) @Wd_Wd[`Y

DSgX_p``[eUZW :`YWefW^^fW %LWV^_Skd :@&

Vorstand

=d+ AWd_S`` ;dS`VefWffWd) Ig^^SUZ [+ BeSdfS^

Oade[flW`VWd

LfdSfWY[W) HdYS`[eSf[a`) IWdea`S^ g`V @WeUZpXfeXW^V Ida\W]fW`fi[U]^g`Y

Oade[flW`VWd VWe :gXe[UZfedSfe VWd =[`]W^SU]Wd :@) LfgffYSdf

>``a ;dSg`W) @Sgf[`Y %eW[f .+ Fpdl /-/1&

?[`S`lhadefS`V

FSdf[` LUZg_SUZWd) MSgX][dUZW`

@WeUZpXfeXW^V B__aT[^[W`

:^WjS`VWd :VS_) Fr`UZW`

>L@) BM) ;WiWdfg`Y g`V K[e[]a_S`SYW_W`f



(27) Angaben gemäß § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG

=gdUZ VW` PWUZeW^ VWd Gaf[Wdg`Y S` VWd ;qdeW Fr`UZW` [` VSe AS`VW^eeWY_W`f _7SUUWee,

?dW[hWd]WZd [ef s /- :]f@ S`lgiW`VW`+

B` S`S^aYWd OWdiW`Vg`Y VWd F[ffW[^g`Y `SUZ VW_ PWdfbSb[WdZS`VW^eYWeWfl Z[W^f V[W LWV^_Skd MdWgZS`V*

YWeW^^eUZSXf _TA) Fr`UZW`) eW[f VW_ 0-+ =WlW_TWd /--2) TWlaYW` SgX VSe YWlW[UZ`Wf DSb[fS^ VWd LWV*

^_Skd :@) _[f 54)/2# W[`W FWZdZW[feTWfW[^[Yg`Y [_ L[``W VWe s .3 :Te+ . :]f@+

(28) Gewinnverwendungsvorschlag

P[d eUZ^SYW` VWd ASgbfhWdeS__^g`Y had) VW` ;[^S`lYWi[`` VWe @WeUZpXfe\SZdWe /-/0,/-/1 [` AqZW ha`

y /.+43/+40-)-5 lgd :geeUZrffg`Y W[`Wd =[h[VW`VW ha` /6)-- y \W V[h[VW`VW`TWdWUZf[YfWd LfrU]S]f[W lg hWd*

iW`VW` g`V VW` KWefTWfdSY SgX `WgW KWUZ`g`Y hadlgfdSYW`+

(29) Nachtragsbericht

GSUZ LUZ^gee VWe @WeUZpXfe\SZdWe /-/0,/-/1 ZSTW` e[UZ ]W[`W OadYp`YW WdW[Y`Wf) V[W Xrd V[W OWd_qYW`e*

) ?[`S`l* g`V >dfdSYe^SYW VWd @WeW^^eUZSXf ha` TWea`VWdWd ;WVWgfg`Y e[`V+

Fr`UZW`) .4+-.+/-/2

LWV^_Skd @dg`V g`V B__aT[^[W` :@

=d+ AWd_S`` ;dS`VefWffWd >``a ;dSg`W FSdf[` LUZg_SUZWd :^WjS`VWd :VS_
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Zusammengefasster Lagebericht 

1 
 

1. DER SEDLMAYR KONZERN IM ÜBERBLICK 

STRUKTUR DES KONZERNS 

Die Sedlmayr Grund und Immobilien AG (Sedlmayr AG) zählt mit ihren Tochter-

gesellschaften zu den großen Immobiliengesellschaften in Deutschland. Der 

Schwerpunkt des historisch gewachsenen Immobilienbestandes liegt auf der Lan-

deshauptstadt München. Ergänzt wird dieses Portfolio durch die Immobilien der 

Dinkelacker AG in der Region Stuttgart sowie weitere Bestandsobjekte in Berlin 

und Leipzig. Darüber hinaus ist der Sedlmayr Konzern im Geschäftsfeld Brauerei 

am Standort Berchtesgaden aktiv. 

 

Im Mittelpunkt der Geschäftstätigkeit des Sedlmayr Konzerns steht die Entwick-

lung, Vermietung und Bewirtschaftung von Wohn- und Gewerbeobjekten. Dabei 

versteht sich der Konzern als vollintegriertes Immobilienunternehmen, das sich 

nicht nur auf die Verwaltung der eigenen Immobilien fokussiert, sondern darüber 

hinaus auch die bestehenden Erweiterungs- und Wertsteigerungspotenziale im 

Immobilienportfolio eigenverantwortlich realisiert.  

 

In der Konsequenz bildet der Sedlmayr Konzern mit den beiden Geschäftsfeldern 

Immobilien und Development die gesamte Wertschöpfungskette einer Immobilie 

ab. Vor diesem Hintergrund beinhaltet das Geschäftsfeld Immobilien die Bewirt-

schaftung, den Ausbau und die Entwicklung des eigenen Immobilienbestandes. 

Im Unterschied hierzu umfasst das Geschäftsfeld Development alle Aktivitäten 

vom Grundstücksankauf über die Schaffung von Planungs- und Baurecht bis hin 

zur Projektierung und Realisierung von nachhaltigen Immobilien für den eigenen 

Bestand. Daneben werden im Geschäftsfeld Brauerei von der Hofbrauhaus 

Berchtesgaden GmbH verschiedenste Biere gebraut und vor allem in der Region 

Berchtesgaden vertrieben. Das Geschäftsmodell ist in allen drei Geschäftsfeldern 

auf langfristiges und kontinuierliches Wachstum ausgerichtet.  

 

Die Sedlmayr AG mit Sitz in München ist das Mutterunternehmen des Sedlmayr 

Konzerns. Sie übernimmt zentral die Steuerung der Geschäftsaktivitäten über alle 

drei Geschäftsfelder und wird von einem Vorstand geleitet, der die Geschäfte ei-

genverantwortlich führt. Die Strategieentwicklung und -umsetzung erfolgt in enger 

Abstimmung mit dem Aufsichtsrat, der vom Vorstand regelmäßig über den Ge-

schäftsverlauf sowie über potenzielle Risiken und Chancen informiert wird. Der 

Aufsichtsrat überwacht die Tätigkeit des Vorstands.  

 

Der Sedlmayr Konzern beschäftigte zum Ende des Geschäftsjahres 142 Mitarbei-

terinnen und Mitarbeiter (Köpfe nach HGB). Der Anstieg der Mitarbeiterzahl ge-

genüber dem Stand zum 30.09.2023 resultiert in erster Linie aus der nun erfolgten 

Berücksichtigung von zum großen Teil geringfügig beschäftigten Hausmeistern. 
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2. STRATEGIE 

KONZERNSTRATEGIE UND GESCHÄFTSMODELL 

Insbesondere in schwierigen Marktsituationen verspricht die Positionierung als in-

tegriertes Immobilienunternehmen Wettbewerbsvorteile. Der Schwerpunkt des 

Konzerns liegt im Geschäftsfeld Immobilien, das mit dem Management und der 

Bewirtschaftung des eigenen Portfolios stabile und langfristige Cashflows erwirt-

schaftet und den Wertspeicher des Konzerns darstellt. Gleichzeitig erfolgt eine 

Vermögenssteigerung durch nachhaltige Investitionen in den Bestand. Diese Pro-

jektenwicklungen im Bestand werden durch das Geschäftsfeld Development aus-

geführt. Insofern kommt dem Development die Rolle des Wachstumsmotors für 

den Sedlmayr Konzern zu.  

 

Der Standortfokus des Konzerns liegt primär auf den Metropolregionen München 

und Stuttgart. Beide Standorte weisen ein kontinuierliches Bevölkerungswachs-

tum und eine hohe wirtschaftliche Prosperität auf. Wie zahlreiche Studien und Um-

fragen belegen, zeichnen sich die beiden Standorte für Privatpersonen und Unter-

nehmen gleichermaßen durch eine hohe Attraktivität in den Bereichen Lebens-

qualität, Forschung und Lehre sowie Technologie aus. Dieser Umstand bildet nicht 

zuletzt die Grundlage für die hohe Nachfrage nach Wohn- und Gewerbeflächen 

und folglich auch für das nachhaltige Wachstum der Mieterlöse des Sedlmayr Kon-

zerns. 

 

Beide Geschäftsfelder konzentrieren sich in ihren Aktivitäten auf die Nutzungsar-

ten Wohnen, Büro, Gastronomie und Einzelhandel. Nur durch ein tiefgreifendes 

Verständnis der aktuellen Kundenbedürfnisse und der zukünftigen Trends in allen 

Nutzungsarten können in der strategischen Entwicklung des Portfolios wie auch 

im Tagesgeschäft die richtigen Entscheidungen getroffen werden. 

 

Unseren Wohnungsbestand modernisieren wir seit Jahrzehnten kontinuierlich, um 

den stetig steigenden Anforderungen der Mieter dauerhaft gerecht zu werden. 

Während bis vor wenigen Jahren die Verbesserung der Ausstattungsqualität der 

Wohnungen im Fokus der Maßnahmen stand, rücken seit einigen Jahren Aspekte 

der Nachhaltigkeit in den Mittelpunkt der Bestandsbewirtschaftung. Ausgehend 

von einer ESG-Bestandsanalyse des Portfolios werden konkrete Maßnahmen zur 

Verbesserung des CO2-Verbrauchs geplant, priorisiert und umgesetzt. Gleichzei-

tig wird an einer ESG-Strategie für das Unternehmen und den daraus erforderli-

chen Anpassungen gearbeitet.  

 

Im vergangenen Geschäftsjahr wurden in einem ersten Schritt die Unternehmens-

strategie sowie alle Unternehmensfunktionen einer kritischen Überprüfung im Ver-

gleich zum Wettbewerb unterzogen. Im Ergebnis wurde durch diese Analyse im 

Grundsatz das Selbstverständnis als integriertes Immobilienunternehmen 
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bestätigt. Hierzu gibt es eine wesentliche Einschränkung: Mindestens in den 

nächsten Jahren wird sich der Sedlmayr Konzern ausschließlich auf Projektent-

wicklungen für den eigenen Bestand beschränken. Ausgenommen hiervon sind 

anstehende Baurechtschaffungen für bereits existierende Grundstücke. Darüber 

hinaus resultiert aus der Analyse der einzelnen Unternehmensfunktionen ein ver-

stärkter Personalaufbau insbesondere in den Bereichen Controlling und Projekt-

entwicklung. In einem zweiten Schritt werden aktuell die zukünftigen Soll-Pro-

zesse einschließlich Rollen und Verantwortlichkeiten definiert, die daraus resultie-

renden IT-Anforderungen abgeleitet und die zukünftige IT-Ziellandschaft ein-

schließlich Road Map erarbeitet. Dabei ist davon auszugehen, dass im Zuge der 

Transformation mit der Implementierung der Soll-Prozesse und der IT-Landschaft 

die Personalkapazität in weiteren Unternehmensfunktionen verstärkt wird.  

 

Die Finanzierung der laufenden Verpflichtungen sowie der Investitionen in den 

Bestand erfolgt in der Regel aus den operativen Cashflows. Größere Maßnahmen 

im Bestand sowie Akquisitionen und Projektentwicklungen werden bei Bedarf aus 

Finanzierungs- und Kreditlinien bedient. Unabhängig von konkreten Investitions-

vorhaben pflegen wir daher einen engen Kontakt zu Banken und Finanzdienstleis-

tern, um im Bedarfsfall jederzeit den Zugang zu unterschiedlichen Finanzierungs-

quellen sicherzustellen. 

 

KONZERNSTEUERUNG UND LEISTUNGSINDIKATOREN 

Die Sedlmayr AG übernimmt für ihre Tochtergesellschaften – mit Ausnahme des 

Teilkonzerns Dinkelacker AG – zentral die Aufgaben in den Fachbereichen der 

kaufmännischen und technischen Objektverwaltung, im Development sowie in 

den Bereichen Personal, ESG, IT, Nebenkosten, Rechnungswesen und Control-

ling. 

 

Der Sedlmayr Konzern verfolgt einen konzernweiten Planungs- und Steuerungs-

ansatz, der sowohl auf konzernweite als auch auf geschäftsfeldbezogene Kenn-

zahlen abstellt. Basierend auf der aus unserer Strategie abgeleiteten Planung wird 

für das erste Planjahr ein Budget erstellt. Im Verlauf des Geschäftsjahres erfolgt 

in den Vorstandssitzungen sowie in regelmäßigen Teambesprechungen der Fach-

bereiche für alle steuerungsrelevanten Kennzahlen ein regelmäßiger Abgleich der 

aktuellen Geschäftsentwicklung mit den Ziel- und Budgetvorgaben. Mittels dieses 

Vorgehens werden die Geschäftsaktivitäten zielgerichtet gesteuert und ggf. früh-

zeitig Maßnahmen eingeleitet und nachverfolgt.  

 

Die wesentlichen finanziellen Leistungsindikatoren des Sedlmayr Konzerns sind 

der Umsatz, die Instandhaltungsaufwendungen in €/m² und das Operative Ergeb-

nis (EBIT).  
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Darüber hinaus werden im Geschäftsfeld Immobilien Kennzahlen wie Leerstand, 

gewichtete durchschnittliche Restlaufzeit der Mietverträge (WALB), Portfolioallo-

kationen (basierend auf Nutzungsarten, Standorten etc.) sowie verschiedene Fi-

nanzierungskennzahlen wiederkehrend analysiert.  

 

Das operative Geschäft im Geschäftsfeld Development zeichnet sich durch seinen 

lebenszyklusabhängigen Charakter der Investitionsprojekte aus. Aktuell werden 

Projektenwicklungen in den Standorten München, Berlin und Stuttgart (Dinkel-

acker AG) durchgeführt. Diese Projekte haben einen erheblichen Einfluss auf die 

zukünftige Geschäftsentwicklung des Konzerns. Projektentscheidungen sind da-

her wichtige Bestandteile der finanziellen Steuerung und werden mittels langjähri-

ger Investitionsrechnungen auf Basis der Gesamtkapitalrendite vor Steuern ge-

troffen. 

 

Grundsätzlich verfolgt der Sedlmayr Konzern mit dem betriebswirtschaftlichen 

Steuerungsmodell einen Wertoptimierungsansatz. Die Schwerpunkte liegen dabei 

auf Unternehmenswachstum, Profitabilität und einer Wertsteigerung für die Kapi-

talgeber. 

 

3. PORTFOLIOSTRUKTUR UND PROJEKTE IM DEVELOPMENT 

PORTFOLIOSTRUKTUR 

Zum 30.09.2024 verfügt der Sedlmayr Konzern über ein Immobilienportfolio be-

stehend aus 303 Objekten bzw. 441 Gebäuden. Gemessen an den Nettomieten 

befindet sich der wesentliche Teil des Portfolios mit 63,8 % in München (Vj. 64,1 

%). Der Anteil des Portfolios in Stuttgart (Teilkonzern Dinkelacker) beläuft sich auf 

19,4 % (Vj. 19,5 %), der in Berlin auf 3,0 % (Vj. 3,0 %) und der in Leipzig auf 1,9 

% (Vj. 1,8 %). Damit werden 88,1 % der Portfolio-Nettomieten (Vj. 88,4 %) mittels 

bebauter Grundstücke in wachstumsstarken Regionen erwirtschaftet, die auch zu-

künftig von Mietsteigerungen profitieren sollten. Die Anlage zum Lagebericht gibt 

eine Übersicht zum Immobilienbestand des Sedlmayr Konzerns zum 30.09.2024. 

 

Das Portfolio umfasst eine vermietbare Fläche von 502.753 m². Die Flächenstei-

gerung gegenüber dem Vorjahr von 22.184 m² resultiert vor allem aus der Berück-

sichtigung der Gebäudeflächen der Brauereien in Dachau, Daimlerstraße (12.326 

m²) und in Berchtesgaden, Bräuhausstraße (5.631 m²). Zusätzlich wird die ver-

mietbare Fläche in den Objekten Marsstraße 46 und 48 berücksichtigt (2.938 m²), 

die aktuell eigengenutzt bzw. von der Spaten Franziskaner Bräu GmbH gemietet 

wird.  

 

Wird das Portfolio nach Nutzungsarten segmentiert, so stellt die wohnwirtschaftli-

che Nutzung mit 52,8 % der Fläche bzw. 265.466 m² (Vj. 265.730 m²) die stärkste 

Nutzungsart dar.  Es folgt die Büronutzung mit 16,3 % bzw. 81.701 m² (Vj. 76.557 
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m²). Der Flächenzuwachs ergibt sich vor allem durch die Hinzurechnung der ei-

gengenutzten Flächen sowie der Büroflächen der Brauerei in Dachau. Die Einzel-

handelsflächen belaufen sich auf 13,2 % bzw. 66.389 m² (Vj. 72.820 m²). Der 

Rückgang der Einzelhandelsflächen stammt aus einer Flächenumgliederung in 

Sonstige Flächen. Die Gastronomie umfasst 8,5 % Portfolioanteil bzw. 42.698 m² 

(Vj. 41.765 m²). Die Verteilung des Portfolios über verschiedene Nutzungsarten 

sorgt für eine Streuung und damit Senkung des Risikos. Im Ergebnis werden 

dadurch die Cashflows aus dem Portfolio stabilisiert. 

 

Im Geschäftsjahr 2023/2024 wurden keine Objekte ange- oder verkauft. 

 

Die Nettomieten konnten im Verlauf des Geschäftsjahres um 5,9 % auf 107.328 

T€ (Vj. 101.357 T€) gesteigert werden. Dabei sind an allen vier wesentlichen Port-

foliostandorten die Nettomieten angewachsen.  

 

PROJEKTE IM DEVELOPMENT 

München 

 

Im Zuge der Umwidmung der benachbarten Bayernkaserne zu einem Stadtquar-

tier entwickelte der Sedlmayr Konzern mit der Landeshauptstadt München das 

Bayernkasernen-Areal zusammen mit dem bisher gewerblich genutzten Areal 

„Heidepark“ zu einem urbanen Gebiet. Der Bebauungsplan trat mit Veröffentli-

chung am 27. März 2019 für das gesamte Areal in Kraft. Damit wurde auch für 

den „Heidepark“ Baurecht für rd. 120.000 m² Geschossfläche geschaffen. Im Ja-

nuar 2021 wurde mit dem Abriss der Gebäude, der Kampfmittelsuche und der 

Beseitigung von belasteten Böden begonnen.  

 

Die Baugenehmigung für den ersten Bauabschnitt wurde im August 2022 erteilt 

und der Baubeginn folgte wenige Tage später. In diesem ersten Bauabschnitt ent-

stehen insgesamt 253 Wohnungen und rund 600 m² Bürofläche. Die Bauarbeiten 

verlaufen planmäßig und werden voraussichtlich im zweiten Quartal 2025 fertig-

gestellt.  

 

Im Juli 2023 hat der Sedlmayr Konzern entschieden, die Planungs- und Bauarbei-

ten für die ursprünglich zwei weiteren geplanten Bauabschnitte auf den Prüfstand 

zu stellen und die Realisierung vorerst zu stoppen. Dieser Schritt war aufgrund 

der gestiegenen Baukosten und Finanzierungszinsen unvermeidbar, da sich das 

Projekt unter den neuen Rahmenbedingungen als nicht mehr wirtschaftlich dar-

stellte. Die Bauabschnitte sind derzeit immer noch in der intensiven Evaluierung. 

Dabei werden Möglichkeiten zur Optimierung der Planung und Senkung der Bau-

kosten ausgelotet, um die Wirtschaftlichkeit der Bauabschnitte zu verbessern. Im 

weiteren Verlauf des Geschäftsjahres 2024/2025 sollen konkrete Entscheidungen 

über den Fortgang des Projekts getroffen werden. 
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Darüber hinaus hat der Sedlmayr Konzern im Frühjahr 2023 mit der Modernisie-

rung von vier Etagen mit über 5.000 m² Mietfläche in dem Bürogebäude in der 

Marsstraße 38 / Denisstraße 1/1a begonnen. Nach jahrzehntelanger Nutzung sind 

hier umfangreiche Arbeiten erforderlich geworden, um das Objekt für heutige und 

künftige Anforderungen zu wappnen. Das Erdgeschoss wurde zwischenzeitlich 

fertiggestellt und an den Mieter übergeben. Die übrigen drei Etagen sind derzeit 

noch unvermietet und werden voraussichtlich im Sommer 2025 fertiggestellt. 

 
Berlin 

 

Die Sedlmayr & Co. Projektentwicklungs GmbH ist direkt oder indirekt an sieben 

Gesellschaften beteiligt, die 15 Objekte in Berlin im Bestand halten. Die Objekte 

wurden im Zeitraum von 2016 bis 2019 erworben und weisen unterschiedliche 

Entwicklungsstadien von unbebauten Grundstücken ohne Baurecht über vorlie-

gende Baugenehmigungen und laufende Bauprojekte bis hin zu fertiggestellten 

Objekten auf. Die Notwendigkeit und der Umfang von Abschreibungen und Wert-

berichtigungen in den Vorjahren sowie im Berichtsjahr dokumentieren auch hier 

die sich aus dem geänderten Kapitalmarktumfeld und der Entwicklung der Bau-

kosten ergebenden Herausforderungen. Das Geschäftsfeld Development hat im 

Verlaufe des Jahres 2024 die operative Steuerung der einzelnen Projekte über-

nommen und die Geschäftsführer der Sedlmayr & Co. Projektentwicklungs GmbH 

sind auch in die Geschäftsführung der betroffenen Projektgesellschaften eingetre-

ten. Unter den neuen Rahmenbedingungen mit einem leicht gesunkenen Zinsni-

veau und stabileren Baukosten werden aktuell für die einzelnen Projekte Business 

Pläne für das weitere Vorgehen erarbeitet. In diesem Zusammenhang geht es um 

den Abverkauf von fertigen Gebäuden oder Grundstücken mit bestehendem Bau-

recht, um die Fertigstellung von drei laufenden Baustellen sowie die Fortführung 

der Baurechtschaffung für Grundstücke mit anschließendem Abverkauf. 

 

4. WIRTSCHAFTSBERICHT 

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN 

Die deutsche Wirtschaft tritt seit über zwei Jahren auf der Stelle und befindet sich 

in einer Rezession. Im kommenden Jahr dürfte eine langsame Erholung einset-

zen, aber an den positiven Trend von vor der Corona-Pandemie wird das Wirt-

schaftswachstum auf absehbare Zeit nicht mehr anknüpfen können. Nach einem 

erwarteten Rückgang des BIP für 2024 von -0,1 % wird für die Jahre 2025 und 

2026 ein Wachstum von 0,8 % bzw. 1,3 % prognostiziert. Die sich überlagernden 

Wirkungen von Strukturwandel und konjunktureller Flaute zeigen sich besonders 

im Verarbeitenden Gewerbe. Die Wettbewerbsfähigkeit leidet unter den gestiege-

nen Energiekosten und der zunehmenden Konkurrenz durch hochwertige Indust-

riegüter aus China. Abgemildert wird dies durch die teilweise kräftig gestiegene 
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Bruttowertschöpfung in den – insbesondere staatlich geprägten – Dienstleistungs-

bereichen wie dem Erziehungs- und Gesundheitswesen.  

 

Die Inflationsrate ist im August 2024 auf den niedrigsten Stand seit mehr als drei 

Jahren zurückgegangen (+1,9 %) und wird in den nächsten zwei Jahren voraus-

sichtlich in der Nähe des Inflationsziels der Europäischen Zentralbank (EZB) von 

2,0 % liegen. Infolgedessen hat die Europäische Zentralbank die Leitzinsen am 

17. Oktober 2024 zum dritten Mal in diesem Jahr auf nun 3,25 % gesenkt. Für die 

Jahre 2025 und 2026 wird der Einlagesatz der EZB bei jeweils 2,25 % erwartet. 

Am langen Ende werden sich die Zinsen hingegen kaum verändern, da der Rück-

gang der Kurzfristzinsen größtenteils bereits eingepreist sein dürfte.  

 

Insgesamt wird für die Bauwirtschaft eine verhaltene Entwicklung erwartet. Die 

Bauinvestitionen dürften in diesem Jahr um -3,6 % abnehmen. Für diese Entwick-

lung ist insbesondere der Wohnungsbau (-4,8 %) ursächlich, was sich in der ge-

ringen Zahl an Baugenehmigungen niederschlägt. Im kommenden Jahr werden 

die Bauinvestitionen, bestimmt vom weiterhin schwachen Wohnungsbau, voraus-

sichtlich um etwa -0,3 % zurückgehen, bevor sie im Jahr 2026 mit einem Plus von 

2,7 % wieder spürbar steigen sollten. Die Baupreisentwicklung hat nach einer Ab-

schwächung zum Jahresende 2023 in der ersten Jahreshälfte 2024 wieder merk-

lich angezogen.  

 

In der ersten Hälfte des Jahres 2024 setzte sich die Erholung des Konsums mit 

einer Zunahme um 0,3 % zunächst fort, bevor es im zweiten Quartal mit einem 

Rückgang um -0,2 % zu einem Rücksetzer kam. Dies ist insofern bemerkenswert, 

da die kaufkraftbedingten Einkommensverluste inzwischen weitgehend ausgegli-

chen wurden. Daher dürfte ein Teil der Einkommenszuwächse in die Ersparnisse 

geflossen sein. Eine nachhaltige Belebung des Konsums blieb damit im bisherigen 

Jahresverlauf aus. Für die Jahre 2025 und 2026 wird ein Wachstum der Konsum-

ausgaben von 0,9 % bzw. 1,0 % erwartet.  

 

Im August 2024 waren saisonbereinigt 2,8 Millionen Personen (Quote: 6,0 %) als 

arbeitslos registriert. Damit hat die Arbeitslosigkeit seit August 2022 um rund 

300.000 Personen zugenommen. Dieser Anstieg ist vornehmlich auf eine rückläu-

fige Nachfrage auf Seiten der Unternehmen zurückzuführen. Gleichzeitig setzte 

sich der moderate Beschäftigungsaufbau fort. Die Zahl der Erwerbstätigen legte 

zum Ende des zweiten Quartals 2024 auf 46,2 Millionen Personen zu. Im Verlauf 

des kommenden Jahres dürfte die Arbeitslosigkeit beginnen zu sinken. Bei der 

Erwerbstätigkeit steht stärkeren Anstiegen das alternde Erwerbspersonenpoten-

zial entgegen.  
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BRANCHENSPEZIFISCHE RAHMENBEDINGUNGEN 

Am deutschen Immobilientransaktionsmarkt wird für das Jahr 2024 erstmals wie-

der eine Umsatzsteigerung prognostiziert, nachdem in den Jahren 2022 mit 301,1 

Mrd. € (-16 % ggü. dem Vorjahr) und 2023 mit 213,3 Mrd. € (-29 % ggü. dem 

Vorjahr) massive Umsatzeinbrüche zu verzeichnen waren. Bereits im zweiten 

Halbjahr 2023 war ein leichtes Anziehen der Transaktionsaktivitäten zu beobach-

ten. Diese Tendenz hat sich vor dem Hintergrund eines stabilen niedrigeren Ni-

veaus der Hypothekenzinsen verstärkt, so dass für 2024 ein Anstieg des Trans-

aktionsvolumens auf ca. 220 Mrd. € prognostiziert wird, was einer Steigerung von 

rund 4 % gegenüber dem Vorjahr entspricht.  

 

Die Hauptursache für die Belebung des Marktgeschehens ist das veränderte Ka-

pitalmarktumfeld. So hat die Europäische Zentralbank die Leitzinsen im Jahr 2024 

erstmals seit fünf Jahren wieder gesenkt. Die Umlaufrendite für Bundesanleihen 

mit einer Laufzeit von neun bis zehn Jahren sank von ihrem Höchstwert von 2,8 

% im Oktober 2023 auf 2,2 % im September 2024. Die Emissionsrenditen festver-

zinslicher Anlagen sind gegenüber dem Vorjahr um rund einen Prozentpunkt ge-

fallen und liegen derzeit bei 2,4 %. Diese Faktoren verbessern die Finanzierungs-

konditionen für Investoren und tragen zur Stabilisierung und leichten Erholung des 

Immobilienmarktes bei.  

 

Als Folge der gesunkenen Kapitalmarktzinsen ist bei den Nettoanfangsrenditen 

eine Stabilisierung bereits seit Anfang 2023 zu beobachten. So liegt die Nettoan-

fangsrendite für Büroflächen in zentralen Lagen in München seit dem ersten Quar-

tal 2024 konstant bei 4,3 %, was einen Anstieg um 1,7 Prozentpunkte gegenüber 

dem Wert von 2021 mit 2,6 % bedeutet. In Berlin und Stuttgart liegen die Nettoan-

fangsrenditen für Büros in zentralen Lagen mit 4,4 % und 4,5 % leicht über dem 

Münchner Niveau und damit ebenfalls um 1,9 bzw. 1,6 Prozentpunkte über dem 

historischen Tiefststand von 2021. 

 

Diese Renditeentwicklung war auch bei Einzelhandelsimmobilien zu beobachten. 

In München wurde 2020 ein Tiefstwert der Nettoanfangsrenditen in zentralen La-

gen von 2,6 % erreicht. Seit Ende 2023 liegt das Niveau der Nettoanfangsrenditen 

für Einzelhandelsimmobilien in zentralen Lagen in München bei 3,7 %. In Berlin 

stiegen die Nettoanfangsrenditen für zentral gelegene Einzelhandelsobjekte von 

2,7 % im Jahr 2020 auf 3,9 % im Herbst 2024. Im gleichen Zeitraum erhöhten sich 

die Nettoanfangsrenditen für zentral gelegene Einzelhandelsobjekte in Stuttgart 

von 3,2 % im Jahr 2020 auf 4,2 % im Herbst 2024. 

 

Im Wohnimmobilienbereich blieben die Renditen gegenüber dem Vorjahr weitge-

hend konstant. In den TOP 6-Standorten Deutschlands liegen die Bruttorenditen 

für Wohnobjekte unverändert bei 3,6 % und damit 1,4 Prozentpunkte über dem 

Tiefststand von 2021. 
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Münchens Einwohnerzahl wird aktuellen Prognosen zufolge bis 2040 von derzeit 

1,6 Mio. auf rund 1,8 Mio. Einwohner ansteigen. Vor diesem Hintergrund wird die 

Nachfrage nach Wohnraum weiter steigen. Die Leerstandsquote am Standort 

München liegt seit Jahren bei 0,2 %. Aufgrund des Nachfrageüberhangs ist wei-

terhin von steigenden Mieten auszugehen. So werden auf dem Mietwohnungs-

markt in München deutschlandweit die höchsten Mieten gezahlt. Die durchschnitt-

lichen Erstbezugsmieten liegen mittlerweile bei 23,00 €/m² und damit 3,6 % über 

dem Vorjahreswert. Auch die Mieten für Wiedervermietungen liegen mit 19,90 

€/m² auf einem sehr hohen Niveau. Trotz verbesserter Finanzierungsbedingungen 

und einer leichten Belebung der Bautätigkeit wird die Schaffung neuen Wohn-

raums weiterhin durch schwierige Rahmenbedingungen wie die Regelungen zur 

Sozialgerechten Bodennutzung (SoBon), hohe Baukosten, Bürokratie und Fach-

kräftemangel erschwert. Damit ist ein kontinuierlicher Abbau des Nachfrageüber-

hangs an Wohnraum durch eine entsprechende Angebotsausweitung weiterhin 

nicht in Sicht. 

 

Stuttgart liegt hinsichtlich des Einwohnerwachstums unter den A-Städten auf ei-

nem der hinteren Plätze. Auch langfristig wird nur ein geringerer Bevölkerungszu-

wachs prognostiziert. Bedingt durch die Topografie Stuttgarts mit seiner Kessel-

lage leidet die Stadt unter einer anhaltenden Flächenknappheit. Somit ist kaum 

Raum für große Neubauprojekte vorhanden und dementsprechend ist der Bevöl-

kerungszuwachs begrenzt. Aus diesem Grunde ist der Stuttgarter Wohnungs-

markt generell sehr angespannt und weist eine Leerstandsquote deutlich unter-

halb der 1 %-Marke auf. Die Mieten in Stuttgart sind seit 2014 um mehr als 50 % 

gestiegen. Die durchschnittlichen Erstbezugsmieten liegen bei 18,00 €/m², die 

Mieten für Wiedervermietungen bei 15,40 €/m². 

 

Mit rund 10 % Bevölkerungszuwachs in den letzten zehn Jahren ist Berlin eine der 

am stärksten wachsenden Großstädte Deutschlands. Gründe hierfür sind die un-

gebremste Attraktivität insbesondere für jüngere Menschen sowie der starke Zu-

zug von ukrainischen Flüchtlingen. Langfristig wird aber ein moderaterer Bevölke-

rungszuwachs von rund 5 % bis zum Jahr 2040 prognostiziert. Die durchschnittli-

chen Erstbezugsmieten stiegen auf 19,70 €/m², während die Mieten für Wieder-

vermietungen durchschnittlich 13,10 €/m² erreichten. 

 

Der Einzelhandel kämpft weiterhin mit schwierigen wirtschaftlichen Rahmenbedin-

gungen. Auch wenn sich die Inflation normalisiert hat, sinkt seit Mitte des Jahres 

2024 die Verbraucherstimmung. Die Konsumenten schätzen die gesamtwirt-

schaftliche Entwicklung zunehmend pessimistischer ein und reduzieren dement-

sprechend ihren Konsum. Als Folge sind vermehrt Insolvenzen zu verzeichnen 

und große Filialisten überdenken ihre Flächenanforderungen. Dagegen erweisen 

sich Fachmärkte des Lebensmitteleinzelhandels und der Nahversorgung als resi-

lient. Die Spitzenmieten in 1a-Lagen in München liegen mit 295 €/m² nahezu auf 

dem Niveau des Vorjahres, allerdings rund 15 % unter dem Vor-Corona-Niveau. 
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Auch in Stuttgart und Berlin liegen die Einzelhandelsspitzenmieten mit 190 €/m² 

bzw. 255 €/m² auf dem Vorjahrsniveau, aber ebenfalls rund 20 % bzw. 15 % unter 

dem Niveau der Vor-Corona-Jahre. 

 

Der Wandel in den Anforderungen an moderne Arbeitsweisen und infolgedessen 

an Büro- und Flächenkonzepte bleibt das vorherrschende Thema bei Bürovermie-

tungen. Gefragt sind vor allem zentral gelegene, moderne Flächen in nachhaltigen 

Gebäuden. Die Nachfrage nach diesen Flächen übersteigt bei weitem das Ange-

bot. Dies hat für das Spitzensegment weiter steigende Büromieten zur Folge. Im 

Gegensatz dazu sind ältere und dezentral gelegene Flächen nur schwer vermiet-

bar. Eine besondere Dynamik ist am Standort München erkennbar. Innerhalb ei-

nes Jahres hat sich die Spitzenmiete in München um 9 % auf 53,00 €/m² erhöht, 

während die Durchschnittsmiete innerhalb des gleichen Zeitraums nur um 5 % auf 

24,90 €/m² angestiegen ist. Während die Leerstandsquote in der Innenstadt bei 

nur 2,7 % lag, stieg sie im Gesamtmarkt auf 6,7 %, der auch das Umland umfasst. 

Dabei erfüllen rund die Hälfte der Leerstandsflächen nicht die Anforderungen an 

zeitgemäße Büroflächen. In Stuttgart liegt die Spitzenmiete bei 35,00 €/m² und 

damit auf dem Niveau des Vorjahres. Die Durchschnittsmiete beläuft sich auf 

20,70 €/m² und ist im 12-Monatsvergleich um 14,4 % angestiegen. Gleichzeitig ist 

der Leerstand um 0,3 % auf 5,4 % angewachsen. In Berlin hat sich die Spitzen-

miete mit 45,00 €/m² nur geringfügig um 2 % gegenüber dem Vorjahreswert er-

höht. Die Durchschnittsmiete stieg um 5 % an und liegt jetzt bei 29,30 €/m². Ge-

genüber dem Vorjahr hat sich die Leerstandsquote um mehr als zwei Prozent-

punkte auf 6,7 % erhöht. 

 

GESCHÄFTSVERLAUF 

Im Sedlmayr Konzern konnten im Geschäftsjahr 2023/2024 344 Mietvertragsab-

schlüsse im Rahmen von Neu- und Anschlussvermietungen über 24.076 m² ab-

geschlossen werden. Dies entspricht einem jährlichen Mietvolumen von rd. 5,0 

Mio. €. Insgesamt wurden 19.899 m² im Wohnungsbereich (82,7 %) und 2.833 m² 

im Bürobereich (11,8 %) vermietet. Die meisten Flächen wurden in den folgenden 

Objekten vermietet: Marsstraße 46-48 (1.109 m² Büro), Heideckstraße 37-43 / 

Landshuter Allee 128 (865 m² Wohnen), Landshuter Allee 128a-132a (763 m² 

Wohnen), Dom-Pedro-Straße 46-52 / Landshuter Allee 116 (629 m² Wohnen), 

Marsstraße 38-42 / Denisstraße 1, 1a (600 m² Büro) sowie Prinzregentenstraße 

65-68 (583 m² Wohnen).  

 

Zum 30.09.2024 standen 5.890 m² im Portfolio des Sedlmayr Konzerns leer (Vj. 

5.017 m²). Dies entspricht einer Leerstandsquote von 1,0 % (Vj. 1,0 %). Von die-

sen Leerstandsflächen entfielen 3.529 m² auf den Standort München und 1.588 

m² auf Stuttgart. Berlin und Leipzig weisen einen Leerstand von 382 m² bzw. 255 

m² auf. Segmentiert nach Nutzungsarten standen 3.123 m² Wohnflächen, 1.770 
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m² Büroflächen und 859 m² Einzelhandelsflächen leer. 

 

Im Geschäftsjahr 2023/2024 hat der Sedlmayr Konzern Investitionen in das Sach-

anlagevermögen in Höhe von 58,4 Mio. € getätigt. Diese Investitionen entfallen 

mit 43,6 Mio. € vor allem auf die Projektentwicklung Heidemannstraße sowie mit 

5,2 Mio. € bzw. 3,6 Mio. € auf die Umbaumaßnahmen in der Marsstraße 38 / 

Denisstraße 1/1a und in der Marsstraße 46-48. Zudem hat der Sedlmayr Konzern 

10,7 Mio. € als Modernisierungs- und Instandhaltungsaufwendungen in das Im-

mobilienportfolio investiert. Dies entspricht einem Aufwand von 21,27 €/m². 

 

Hinsichtlich der Development-Projekte in München wurden die Umbaumaßnah-

men in der Marsstraße 38 / Denisstraße 1/1a sowie die Realisierung des ersten 

Bauabschnitts des „Heideparks“ weiter vorangetrieben. Die Umbaumaßnahmen 

der Marsstraße 38 / Denisstraße 1/1a sollen im Sommer 2025 abgeschlossen wer-

den. Die Fertigstellung des ersten Bauabschnitts des „Heideparks“ ist für das 

zweite Quartal 2025 vorgesehen. Für die zwei weiteren Bauabschnitte des „Hei-

deparks“ werden Möglichkeiten zur Optimierung der Planung und Senkung der 

Baukosten ausgelotet, um die Wirtschaftlichkeit der Bauabschnitte zu verbessern. 

 

In den Berliner Projekten im Development hat der Sedlmayr Konzern im Verlaufe 

des Jahres 2024 die operative Steuerung der einzelnen Projekte übernommen 

und die Geschäftsführer der Sedlmayr & Co. Projektentwicklungs GmbH sind auch 

in die Geschäftsführung der betroffenen Projektgesellschaften eingetreten. Für die 

einzelnen Projekte wurden Business Pläne für das weitere Vorgehen erarbeitet. 

Wie bereits in den zwei vorangegangenen Geschäftsjahren wurde auch im Ge-

schäftsjahr 2023/2024 eine externe Bewertung der Immobilien unserer Berliner 

Projektgesellschaften durchgeführt. Im Konzern ergab sich ein aggregierter Wert-

berichtigungsbedarf der Forderungen und Beteiligungsbuchwerte von -3.312 T€, 

in der Sedlmayr AG liegt dieser Wertberichtigungsbedarf bei -16.007 T€.  

 

Der unterschiedliche Wertberichtigungsbedarf resultiert aus unterschiedlichen Be-

trachtungsweisen. Im Konzernabschluss erfolgt eine Betrachtung auf Ebene der 

einzelnen Gesellschaften. Bei Gesellschaften, bei denen die Immobilienwerte 

nicht den Buchwert der Forderung decken, erfolgt eine Wertberichtigung. Es 

kommt hier zu einer Saldierung von positiven und negativen Bewertungseinflüs-

sen für die einzelnen Immobilien auf Ebene der einzelnen Gesellschaften. Im Ab-

schluss der Sedlmayr AG wird hingegen die Forderung der Sedlmayr AG an die 

Sedlmayr & Co. Projektentwicklungs GmbH im Ganzen bewertet. Da die Sedlmayr 

& Co. Projektentwicklungs GmbH ihre Forderungen an die Berliner Gesellschaften 

gesamtheitlich betrachtet, kommt es hier zu einer Saldierung von positiven und 

negativen Bewertungseinflüssen für die einzelnen Immobilien über alle Gesell-

schaften hinweg. Diese unterschiedliche Saldierung der Einflüsse führt zu den ab-

weichenden Wertberichtigungsbedarfen im Konzern und in der AG.  
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Die Brauerei wurde im Geschäftsjahr 2022/2023 erstmals vollkonsolidiert und ist 

damit dieses Jahr erstmalig für das gesamte Geschäftsjahr enthalten. 

 

GESAMTAUSSAGE ZUM GESCHÄFTSJAHR 

Das Geschäftsjahr 2023/2024 zeichnete sich durch schwierige gesamtwirtschaft-

liche und branchenbezogene Rahmenbedingungen aus. Ein schwacher Konsum, 

eine geringe Investitionsbereitschaft der Unternehmen und ein kriselnder Export 

setzten den konjunkturellen Rahmen für den Rückgang des Bruttoinlandspro-

dukts. Auch der merkliche Rückgang der Inflationsraten und die damit verbunde-

nen Leitzinssenkungen konnten den Immobilienmärkten nicht den erhofften Im-

puls geben. Als Folge war sowohl auf den Transaktions- wie auch auf den Ver-

mietungsmärkten weiterhin viel Zurückhaltung zu beobachten. Ungeachtet dieser 

Faktoren blickt der Sedlmayr Konzern trotz einer nochmaligen Wertberichtigung 

für die Berliner Projektgesellschaften mit einem Ergebniseffekt von -3.312 T€ (Vj. 

-30.450 T€) auf einen positiven Geschäftsverlauf zurück: Das Unternehmen hat 

die Mieterlöse gegenüber dem Vorjahr steigern können und das Operative Ergeb-

nis hat das Vorjahresniveau deutlich übertroffen. 

 

Die Ertrags-, Vermögens- und Finanzlage des Unternehmens stellt sich trotz aller 

Widrigkeiten im Marktumfeld stabil dar, insbesondere vor dem Hintergrund der so-

liden Finanzierung des Konzerns. Zudem werden eine Fokussierung der strategi-

schen Ausrichtung, eine Verbesserung der internen Prozesse sowie der Einsatz 

von digitalen Softwarelösungen die Profitabilität in den nächsten Jahren kontinu-

ierlich steigern. 

 

VERGLEICH PROGNOSE MIT TATSÄCHLICHER ENTWICKLUNG 

Im Berichtsjahr verzeichnete der Sedlmayr Konzern weiterhin eine hohe Nach-

frage nach Wohn- und Gewerbeflächen und insbesondere in der Wohnungsver-

mietung konnten die Mietpreise in Teilen gesteigert werden. Neben dieser positi-

ven Entwicklung der Mieterlöse sorgten zudem im Vergleich zum Vorjahr gerin-

gere erforderliche Wertberichtigungen auf die Immobilien der Berliner Projektge-

sellschaften für eine Erhöhung des Operativen Ergebnisses. Zudem hat der Kon-

zern im Geschäftsjahr 10.694 T€ und damit lediglich 21,27 €/m² für den Erhalt und 

die Modernisierung der Bestandsobjekte aufgewendet. 

 

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Überblick über die Entwicklung der bedeut-

samsten Leistungsindikatoren im Geschäftsjahr 2023/2024 im Vergleich zu den 

abgegebenen Prognosen aus dem Geschäftsbericht 2022/2023. 
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FINANZIELLE LAGE 

Ertragslage 

 

 2023/2024 2022/2023 Veränderung Veränderung 

Ertragslage in T€ in T€ in T€ in % 

Umsatz aus Mieterlösen/Pachten 107.328 101.357 5.971 5,9 

Sonstige Umsätze 23.739 22.719 1.020 4,5 

Umsatz Hofbrauhaus  
Berchtesgaden GmbH 6.637 2.403 4.234 176,2 

Bestandsveränderung 94 -150 244 -162,7 

Sonstige Erträge 9.983 7.181 2.802 39,0 

Gesamtleistung 147.781 133.510 14.271 106,9 

Materialaufwand -34.379 -33.329 -1.050 3,2 

Personalaufwand -12.207 -9.364 -2.843 30,4 

Abschreibungen -17.063 -16.795 -268 1,6 
sonstige Aufwendungen, Wertminde-
rungen -15.140 -27.128 11.988 -44,2 

Operatives Ergebnis (EBIT) 68.992 46.894 22.098 47,1 

Finanz- und Beteiligungsergebnis -18.614 -23.382 4.768 -20,4 

Ergebnis vor Steuern 50.378 23.512 26.866 114,3 

Steuern vom Einkommen und Ertrag 
sowie sonstige Steuern -13.219 -7.745 -5.474 70,7 

Gewinnanteil anderer Gesellschafter -2.590 -3.024 434 -14,4 
Konzernjahresüberschuss der An-
teilseigner  
des Mutterunternehmens 34.569 12.743 21.826 171,3 

 

Aufgrund erfolgreicher Neuvermietungen und Mietpreisanpassungen hat der Se-

dlmayr Konzern die Mieterlöse im vergangenen Geschäftsjahr um 5,9 % auf 

107.328 T€ steigern können. Ebenso haben sich die sonstigen Umsätze vor allem 

aufgrund gestiegener Betriebskostenumlagen erhöht. Da die Hofbrauhaus 

Berchtesgaden GmbH im letzten Geschäftsjahr erstmals für das gesamte Jahr 

IST

2022/2023

Prognose

GB 2022/2023

IST

2023/2024

Umsatzerlöse 126,5 Mio. € Leichter Anstieg
 137,7 Mio. € (+8,9 %)

Leichter Anstieg 

Instandhaltungsaufwand 24,14 €/m² Leichter Anstieg
 21,27 €/m² (-11,9 %)

Deutlicher Rückgang 

Operatives Ergebnis (EBIT) 46,9 Mio. € Deutlicher Anstieg
 69,0 Mio. € (+47,1 %)

Deutlicher Anstieg 

Vergleich Prognoseaussagen für das Geschäftsjahr 2023/2024 

mit tatsächlicher Geschäftsentwicklung 2023/2024
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konsolidiert wurde, sind die berücksichtigten Umsatzerlöse dieser Gesellschaft 

deutlich angewachsen. Die sonstigen betrieblichen Erträge sind vor allem auf-

grund von Zuschreibungen auf die Beteiligungsbuchwerte der Berliner Projektge-

sellschaften und Erträgen aus der Auflösung von Wertberichtigungen auf Forde-

rungen gegenüber diesen Gesellschaften (4.367 T€) angestiegen. Insgesamt 

konnte damit die Gesamtleistung auf 147.781 T€ verbessert werden (Vj. 133.510 

T€). 

 

Der Materialaufwand hat sich im Wesentlichen durch die ganzjährige Berücksich-

tigung der Hofbrauhaus Berchtesgaden GmbH und gestiegene Betriebskosten für 

das Immobilienportfolio erhöht, während die Instandhaltungsaufwendungen um 

913 T€ gesunken sind. Die Zunahme des Personalaufwands resultiert sowohl aus 

Personaleinstellungen vor allem in der Sedlmayr AG als auch aus der ganzjähri-

gen Berücksichtigung der Hofbrauhaus Berchtesgaden GmbH. Der deutliche 

Rückgang der sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist in erster Linie auf gerin-

gere Wertberichtigungen auf Forderungen für die Berliner Projektgesellschaften 

von 7.679 T€ (Vj. 22.320 T€) zurückzuführen. Unter Berücksichtigung der oben 

genannten Erträge aus Wertaufholungen bei den Beteiligungen und Forderungen 

beläuft sich der Ergebniseffekt für die nochmaligen Wertberichtigungen für die 

Berliner Projektgesellschaften insgesamt auf -3.312 T€. Damit hat der Sedlmayr 

Konzern ein Operatives Ergebnis (EBIT) in Höhe von 68.992 T€ erwirtschaftet (Vj. 

46.894 T€).  

 

Trotz eines Anstiegs der Zinsaufwendungen um 3.727 T€ konnte das Finanz- und 

Beteiligungsergebnis deutlich auf -18.614 T€ verbessert werden (Vj. -23.382 T€). 

Diese Verbesserung resultiert vor allem aus nicht erforderlichen Wertminderungen 

von Beteiligungsansätzen (Vj. 8.130 T€). Unter Berücksichtigung höherer Steuern 

und des Gewinnanteils anderer Gesellschafter konnte der Sedlmayr Konzern den 

Konzernjahresüberschuss der Anteilseigner deutlich auf 34.569 T€ steigern (Vj. 

12.743 T€). 

 
Vermögenslage 

 

 30.09.2024 30.09.2023 Veränderung Veränderung 

Vermögensstruktur in T€ in T€ in T€ in % 

Sachanlagen und immaterielle Ver-
mögensgegenstände 1.021.336 980.023 41.313 4,2 

Finanzanlagen 2.341 2.386 -45 -1,9 

Umlaufvermögen und Rechnungsab-
grenzungsposten 194.173 187.776 6.397 3,4 

Aktiva 1.217.850 1.170.185 47.665 4,1 

 

Die Konzernbilanzsumme hat sich um 47.665 T€ auf 1.217.850 T€ erhöht. Auf der 

Aktivseite zeigt sich diese Erhöhung in erster Linie in einem höheren Sachanlage-

vermögen. Der Anstieg von 41.616 T€ resultiert vor allem aus den Investitionen in 
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das Immobilienportfolio inklusive aktivierter Zinsen von 57.596 T€, dem Abschrei-

bungen in Höhe von 16.760 T€ entgegenstehen. Die weiteren Positionen des An-

lagevermögens sind weitestgehend auf dem Niveau des Vorjahres. Das Umlauf-

vermögen ist um 6.179 T€ auf 193.510 T€ angewachsen. Die wesentlichen Ver-

änderungen betreffen zum einen höhere sonstige Vermögensgegenstände und 

zum anderen einen stichtagsbedingten Rückgang der liquiden Mittel. Der Anstieg 

der sonstigen Vermögensgegenstände ist neben erhöhten Steuererstattungsan-

sprüchen insbesondere bedingt durch eine Zunahme der Forderungen gegenüber 

den Berliner Projektgesellschaften sowie durch die Zuschreibung der Beteili-

gungsbuchwerte an diesen Projektgesellschaften, für die das Wahlrecht nach § 

296 Abs. 1 Nr. 3 HGB in Anspruch genommen wurde und die daher unter den 

sonstigen Vermögensgegenständen ausgewiesen werden. 

 

 30.09.2024 30.09.2023 Veränderung Veränderung 

Kapitalstruktur in T€ in T€ in T€ in % 

Eigenkapital 260.872 248.803 12.069 4,9 

Passiver Unterschiedsbetrag 2.654 3.463 -809 -23,4 

Rückstellungen 35.184 39.682 -4.498 -11,3 

Verbindlichkeiten und Rechnungsab-
grenzungsposten 882.540 843.548 38.992 4,6 

Passive latente Steuern 36.600 34.689 1.911 5,5 

Passiva 1.217.850 1.170.185 47.665 4,1 

 

Auf der Passivseite hat sich das Eigenkapital aufgrund des erzielten Konzernbi-

lanzgewinns um 12.069 T€ auf 260.872 T€ erhöht. Die Rückstellungen haben sich 

gegenüber dem Vorjahr um 4.498 T€ vermindert. Dies ist neben einer Abnahme 

der Pensionsrückstellungen um 1.651 T€ auf 24.669 T€ durch geringere Rückstel-

lungen für Instandhaltungen und ausstehende Rechnungen begründet. Dem steht 

ein durch die positive Ergebnisentwicklung bedingter Anstieg der Steuerrückstel-

lungen gegenüber. Die Zunahme der Verbindlichkeiten um 39.062 T€ ist maßgeb-

lich auf die Erhöhung der Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und ande-

ren Kreditgebern um 40.173 T€ auf 836.776 T€ zurückzuführen. Hintergrund hier-

für sind die Entwicklungsmaßnahmen in der Heidemannstraße sowie in den Ber-

liner Projektgesellschaften.  

 
Finanzlage 

 

Der Cashflow aus der laufenden Geschäftstätigkeit liegt mit 59.080 T€ unter dem 

Vorjahreswert (Vj. 73.521 T€). Dabei wird der im Vergleich zum Vorjahr um 21.392 

T€ höhere Jahresüberschuss vor allem durch einen negativen Effekt aus der Ver-

änderung des Nettoumlaufvermögens von -8.062 T€ (Vj. 24.853 T€) gemindert. 

Daneben wirken sich vor allem die Veränderungen der Rückstellungen mit -7.065 

T€ (Vj. 544 T€) aus.  

 

Der Cashflow aus der Investitionstätigkeit von -54.325 T€ (Vj. -47.144 T€) ist im 
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Wesentlichen auf die Investitionen in das Sachanlagevermögen von -53.363 T€ 

zurückzuführen. Darüber hinaus führte der Ankauf der Minderheitenanteile an der 

Hofbrauhaus Berchtesgaden GmbH zu einem Mittelabfluss von 1.104 T€ (Ände-

rung Konsolidierungskreis). 

 

Der Cashflow aus Finanzierungstätigkeit beträgt -9.668 T€ (Vj. -19.183 T€). Hier 

stehen den Einzahlungen aus der Finanzierungstätigkeit von 40.173 T€ (Vj. 

22.920 T€) die Dividendenzahlungen von -23.914 T€ (Vj. -23.914 T€) und die ge-

zahlten Zinsen von -25.927 T€ (Vj. -18.189 T€) gegenüber. 

 

Zusammengefasst lag der Finanzmittelbestand im Konzern zum Geschäftsjahres-

ende bei 10.394 T€ und somit 4.913 T€ unter dem Vorjahreswert. 

 

ERLÄUTERUNGEN ZUR SEDLMAYR GRUND UND IMMOBILIEN AG 

Die Sedlmayr AG mit Sitz in München ist das Mutterunternehmen des Sedlmayr 

Konzerns. Sie gehört zusammen mit ihren Tochtergesellschaften zu den großen 

Immobiliengesellschaften in Deutschland. Die Sedlmayr AG übernimmt für ihre 

Tochtergesellschaften – mit Ausnahme des Teilkonzerns Dinkelacker AG – zentral 

die Aufgaben in den Fachbereichen der kaufmännischen und technischen Objekt-

verwaltung, im Development sowie in den Bereichen Personal, ESG, IT, Neben-

kosten, Rechnungswesen und Controlling. Die voranstehenden Erläuterungen 

zum Sedlmayr Konzern sind auch für die Sedlmayr AG zutreffend, sofern im Nach-

folgenden keine abweichende Darstellung erfolgt. Der Jahresabschluss der Sed-

lmayr AG wurde nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs (HGB) unter Be-

achtung der ergänzenden Regelungen des Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt. 

 

Der wesentliche finanzielle Leistungsindikator für die Sedlmayr AG ist der Jahre-

süberschuss, welcher für das Ausschüttungspotenzial von wesentlicher finanziel-

ler Bedeutung ist. Dieser wird maßgeblich durch die Beteiligungserträge beein-

flusst. 

 

Die Geschäftstätigkeit der Sedlmayr AG ist bestimmt von der Entwicklung, Ver-

mietung und Bewirtschaftung von Wohn- und Gewerbeobjekten. Sie ist wie der 

Sedlmayr Konzern in den beiden Geschäftsfeldern Immobilien und Development 

aktiv. Damit ist das Geschäftsmodell der Sedlmayr AG mit Ausnahme des Ge-

schäftsfeldes Brauerei übereinstimmend zu dem des Sedlmayr Konzerns. 

 
Rahmenbedingungen und Geschäftsverlauf 

 

Die gesamtwirtschaftlichen und branchenbezogenen Rahmenbedingungen der 

Sedlmayr AG stimmen im Wesentlichen mit denen des Konzerns überein.  

 

Zum 30.09.2024 waren in der Sedlmayr AG 92 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter 
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beschäftigt (Köpfe nach HGB). 

 

Das operative Vermietungs- und Bewirtschaftungsgeschäft der Sedlmayr AG ver-

lief im Geschäftsjahr 2023/2024 weitestgehend planmäßig und erfolgreich. Im Un-

terschied hierzu hatten die Aktivitäten in der Projektentwicklung in den Tochterge-

sellschaften wie erwartet mit den schwierigen gesamtwirtschaftlichen und bran-

chenbezogenen Rahmenbedingungen zu kämpfen. Insbesondere das Geschäft in 

der Sedlmayr & Co. Projektentwicklungs GmbH und deren Berliner Joint-Venture-

Tochtergesellschaften war weiterhin negativ von den erhöhten Baukosten und den 

aufgrund des gestiegenen Zinsniveaus gesunkenen Erlösaussichten betroffen. In 

der Konsequenz musste die Sedlmayr AG nochmal eine Wertberichtigung auf die 

Forderungen gegenüber der Sedlmayr & Co. Projektentwicklungs GmbH in Höhe 

von 16.007 T€ (Vj. 40.842 T€) vornehmen.  

 
Gesamtaussage zum Geschäftsjahr 

 

Zusammengefasst hat der Geschäftsverlauf im Kerngeschäft, d.h. in der Vermie-

tung und Bewirtschaftung von Wohn- und Gewerbeobjekten, die Erwartungen des 

Vorstandes erfüllt. Grundlage hierfür war die solide wirtschaftliche Position der 

AG, die sich insbesondere in der Ertrags-, Finanz- und Vermögenslage des Ge-

schäftsjahres widerspiegelt.  

 
Ertragslage 

 

 2023/2024 2022/2023 Veränderung Veränderung 

Ertragslage in T€ in T€ in T€ in % 

Umsatz 24.517 22.106 2.411 10,9 

sonstige Erträge 1.529 3.297 -1.768 -53,6 

Gesamtleistung 26.046 25.403 643 2,5 

Aufwand für bezogene Leistungen -7.725 -7.359 -366 5,0 

Personalaufwand -8.075 -6.182 -1.893 30,6 

Abschreibungen -2.605 -2.689 84  -3,1 
Sonstige Aufwendungen, Wertminde-
rungen -20.000 -43.854 23.854 -54,4 

Operatives Ergebnis (EBIT) -12.359 -34.681 22.322 -64,4 

Finanz- und Beteiligungsergebnis 69.034 48.169 20.865 43,3 

Ergebnis vor Steuern 56.675 13.488 43.187 320,2 

Steuern vom Einkommen und Ertrag 
sowie sonstige Steuern -8.572 -7.768 -804 10,4 

Jahresüberschuss 48.103 5.720 42.383 741,0 

 

Die Gesamtleistung stieg von 25.403 T€ im Vorjahr auf 26.046 T€ im Geschäfts-

jahr 2023/2024. Diese Erhöhung resultiert vor allem aus gestiegenen Mieterlösen, 

gegenläufig wirkten sich gesunkene sonstige Erträge aus. Hierbei konnten die 

Mieterlöse jeweils im wohnungswirtschaftlichen, gewerblichen und gastronomi-

schen Bereich gesteigert werden. Der Rückgang der sonstigen Erträge ist vor 
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allem bedingt durch geringere Auflösungen von Rückstellungen und geringere Er-

träge aus Versicherungserstattungen.  

 

Die Aufwendungen für bezogene Leistungen sind im Wesentlichen aufgrund hö-

herer Betriebs- und Instandhaltungskosten auf 7.725 T€ angestiegen (Vj. 7.359 

T€). Dabei belaufen sich die Instandhaltungsaufwendungen auf 29,17 €/m². Des 

Weiteren führte die größere Mitarbeiteranzahl zu höheren Personalaufwendungen 

von 8.075 T€ (Vj. 6.182 T€). Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen liegen 

zwar mit 20.000 T€ unter dem Vorjahreswert von 43.854 T€, sind aber auch dieses 

Geschäftsjahr von Wertberichtigungen auf Forderungen in Höhe von insgesamt 

16.028 T€ (Vj. 40.856 T€) geprägt.  

 

Das Finanz- und Beteiligungsergebnis ist im Wesentlichen aufgrund höherer Be-

teiligungserträge um 20.865 T€ auf 69.034 T€ angewachsen. In den Beteiligungs-

erträgen von 71.646 T€ (Vj. 50.102 T€) sind Gewinne in Höhe von 13.988 T€ ent-

halten, die frühere Perioden betreffen. 

 

Trotz leicht gestiegener Ertragsteuern von 8.565 T€ (Vj. 7.761 T€) hat die Sed-

lmayr AG einen Jahresüberschuss von 48.103 T€ erwirtschaftet, der um 42.383 

T€ höher als im Vorjahr ausfällt. 

 
Vermögenslage 

 

 30.09.2024 30.09.2023 Veränderung Veränderung 

Vermögensstruktur in T€ in T€ in T€ in % 
Sachanlagen und immateri-
elle Vermögensgegen-
stände 70.862 72.886 -1.024 -1,4 

Finanzanlagen 314.534 314.534 - - 
Umlaufvermögen und 
Rechnungsabgrenzungs-
posten 408.671 300.580 108.091 36,0 

Aktiva 794.067 688.000 106.067 15,4 

 

Die Bilanz der Sedlmayr AG zeigt eine Zunahme der Bilanzsumme um 106.067 

T€ auf 794.067 T€. Während das Anlagevermögen weitestgehend auf Vorjahres-

niveau liegt, hat sich das Umlaufvermögen um 107.889 T€ erhöht. Diese Steige-

rung ist im Wesentlichen auf die gestiegenen Forderungen gegenüber verbunde-

nen Unternehmen, insbesondere gegenüber den beiden Projektentwicklungsge-

sellschaften, zurückzuführen. Der Forderungsanstieg gegenüber der Sedlmayr & 

Co. Projektentwicklungs GmbH um 53.672 T€ auf 169.272 T€ ist vor allem auf 

eine Darlehensübernahme durch die Sedlmayr AG von der Sedlmayr & Co. Pro-

jektentwicklungs GmbH in Höhe von 50.000 T€ zurückzuführen. Dieses Darlehen 

wurde in einem zweiten Schritt von der Sedlmayr AG an die Sedlmayr & Co. Pro-

jektentwicklungs GmbH weitergereicht. Der Forderungsanstieg gegenüber der 

Heide Grund GmbH & Co. KG um 35.786 T€ auf 86.802 T€ ist der Finanzierung 
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der laufenden Bautätigkeit für die Heidemannstraße geschuldet. Schließlich sind 

die flüssigen Mittel stichtagsbedingt um 5.509 T€ auf 6.386 T€ zurückgegangen. 

 

 30.09.2024 30.09.2023 Veränderung Veränderung 

Kapitalstruktur in T€ in T€ in T€ in % 

Eigenkapital 203.523 176.714 26.809 15,2 
Sonderposten mit Rückla-
geanteil 39.144 39.625 -481 -1,2 

Rückstellungen 19.816 19.779 37 0,2 

Verbindlichkeiten 523.655 444.350 79.305 17,8 

Passive latente Steuern 7.929 7.532 397 5,3 

Passiva 794.067 688.000 106.067 15,4 

 

Auf der Passivseite liegen die Veränderungen zum einen in der Zunahme des Ei-

genkapitals um 26.809 T€, resultierend aus dem erwirtschafteten Jahresüber-

schuss, und zum anderen in höheren Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 

in Höhe von 91.268 T€. Diese Erhöhung ist Folge der gestiegenen Forderungen 

gegenüber verbundenen Unternehmen und diente damit vor allem der Finanzie-

rung der Projektentwicklungsgesellschaften. Gegenläufig wirkte sich der Rück-

gang der Verbindlichkeiten gegenüber anderen verbundenen Unternehmen von 

8.149 T€ aus. 

 
Finanzlage 

 

Die Sedlmayr AG hat im Geschäftsjahr 2023/2024 einen Cashflow aus der laufen-

den Geschäftstätigkeit von 43.849 T€ erwirtschaftet (Vj. 42.244 T€). Dieser wird 

vor allem durch den Jahresüberschuss in Höhe von 48.103 T€ geprägt. Der Cash-

flow aus der Investitionstätigkeit liegt mit 6.151 T€ auf einem vergleichbaren Ni-

veau wie im Vorjahr (Vj. 5.211 T€). Der positive Cashflow beinhaltet in erster Linie 

die erhaltenen Dividendenzahlungen der Dinkelacker AG in Höhe von 6.732 T€ 

(Vj. 6.732 T€). Der Cashflow aus Finanzierungstätigkeit beträgt -55.509 T€ (Vj. -

41.947 T€). Hier stehen den Einzahlungen aus der Finanzierungstätigkeit von 

86.844 T€ (Vj. 27.132 T€) die Dividendenzahlung von -21.294 T€ (Vj. -21.294 T€), 

die gezahlten Zinsen von -13.055 T€ (Vj. -7.862 T€) und vor allem die Auszahlun-

gen für die Konzernfinanzierung von -108.004 (Vj. -39.922 T€) gegenüber. 

 
Risiken und Chancen 

 

Die Geschäftsentwicklung der Sedlmayr AG hängt maßgeblich von den Risiken 

und Chancen des Sedlmayr Konzerns ab. Diese sind im Abschnitt Risiken und 

Chancen des zusammengefassten Lageberichts dargestellt. Die Sedlmayr AG 

partizipiert grundsätzlich an den Risiken ihrer Tochterunternehmen und Beteili-

gungen entsprechend der jeweiligen Beteiligungsquote. Gleichzeitig hat das Be-

teiligungsergebnis einen signifikanten Einfluss auf das Ergebnis der Sedlmayr AG. 
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Prognose 

 

Die Sedlmayr AG erwartet für das Geschäftsjahr 2024/2025 basierend auf der Un-

ternehmensplanung einen leicht niedrigeren Jahresüberschuss als im Geschäfts-

jahr 2023/2024. Diese Reduktion ist trotz einer höheren Gesamtleistung im We-

sentlichen auf höhere Instandhaltungsaufwendungen, höhere Personalaufwen-

dungen sowie auf Kosten für die Transformation der Sedlmayr AG zurückzufüh-

ren. 

 

5. RISIKEN UND CHANCEN 
 

Risikomanagement 

 

Der Sedlmayr Konzern verfügt über ein Risikomanagementsystem, das wesentli-

che Entwicklungen in den Geschäftsfeldern frühzeitig erkennt und folglich die Ein-

leitung adäquater Steuerungsmaßnahmen ermöglicht. In diesem Zusammenhang 

verarbeitet das Risikomanagementsystem Planungs- und Buchhaltungsinformati-

onen (GuV- und bilanzwirksame Zahlen), die aus dem ERP-System bezogen und 

für die Kennzahlenberechnungen genutzt werden. Sollten bedeutsame Risiken 

unvermittelt auftreten, werden diese ad hoc an den Vorstand und den Aufsichtsrat 

berichtet. 

 

Die ermittelten Risiken werden wiederkehrend auf Aktualität überprüft und neu be-

wertet. Das Risikomanagementsystem wird laufend einer umfassenden Analyse 

unterzogen und systematisch verbessert. In das Risikomanagementsystem wer-

den an ausgewählten Stellen auch Szenarioanalysen integriert, um die Abhängig-

keit und die auftretende Veränderung von relevanten Faktoren besser einschätzen 

zu können. Weiterhin unterliegt das Risikomanagementsystem der regelmäßigen 

Aktualisierung und Weiterentwicklung sowie der Anpassung an die strategische 

Ausrichtung. Vor diesem Hintergrund wird auch die Wirksamkeit des Risikomana-

gementsystems regelmäßig analysiert. Die Verantwortlichkeit für das Risikomana-

gementsystem obliegt dem Vorstand der Sedlmayr AG. 

 
Schema für die Risikoberichterstattung 

 

In einer einheitlichen Systematik eines Risikokataloges werden die Risiken nach 

unterschiedlichen Kategorien klassifiziert und durch Risikoverantwortliche im Rah-

men einer zentralen Erfassung identifiziert und bewertet. Der Risikokatalog um-

fasst sowohl strategische als auch operative Risiken. Zur Konkretisierung und Pri-

orisierung werden die einzelnen Risiken hinsichtlich ihrer Auswirkung auf den Un-

ternehmenserfolg und ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit bewertet.  Als wesentliche 

Bezugsgröße für die Bewertung der potenziellen Auswirkungen dient insbeson-

dere der Effekt auf die Liquidität und die Gewinn-und-Verlust-Rechnung. 
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Vermietungs- und Bewirtschaftungsrisiken 

 

Ein erheblicher Leerstand sowie der Ausfall oder die Reduzierung von Mietein-

nahmen können zu erheblichen Einnahmeverlusten führen und zusätzliche Kos-

ten verursachen, die möglicherweise nicht auf die Mieter umgelegt werden kön-

nen. Ein Anstieg des Leerstands kann sich aufgrund einer künftig geringeren 

Nachfrage nach Wohnraum ergeben, wenn beispielsweise in einzelnen Regionen 

die Anzahl der Haushalte aufgrund demografischer Entwicklungen oder infolge 

des Stellenabbaus eines großen Arbeitgebers in der jeweiligen Region zurück-

geht. 

 

Da 88,1 % der Portfolio-Nettomieten mittels bebauter Grundstücke an den vier 

wachstumsstarken Portfoliostandorten erwirtschaftet werden, kann insgesamt 

eine positive Prognose für das Vermietungsumfeld abgegeben werden. Diese Ein-

schätzung wird durch einen Vermietungsgrad von 99,0 % auf Portfolioebene ge-

stützt. Dementsprechend ist der Leerstand hauptsächlich auf Sanierungs- und 

Modernisierungsaktivitäten sowie geplante Abrisse zurückzuführen. Das Vermie-

tungsrisiko beurteilen wir als insgesamt gering. 

 

Aufgrund der Qualität, der Konstruktion und des Alters der bewirtschafteten Gebäude 

können technische Risiken auftreten, die insbesondere bei bestimmten Baualtersgrup-

pen verstärkt in Erscheinung treten. Dies kann zu einem erhöhten Instandhaltungsauf-

wand führen, der die weitere Nutzbarkeit der Gebäude gewährleisten soll. Der Konzern 

unterzieht jährlich wiederkehrend alle Objekte einer technischen Untersuchung, um 

daraus rechtzeitig die zukünftig erforderlichen Maßnahmen abzuleiten und einzupla-

nen. Die Instandhaltungsquote in Relation zu den Mieteinnahmen betrug im vergan-

genen Geschäftsjahr 10,0 %. Abgeleitet aus diesem Wert wird insgesamt ein nur ge-

ringes Bewirtschaftungsrisiko unterstellt. 

 

Zur Minimierung der technischen Bewirtschaftungsrisiken setzt der Konzern weiterhin 

auf die Bündelung und Standardisierung von Leistungen durch Rahmenverträge, Pro-

zessoptimierung sowie ein integriertes Dienstleistungsmanagement. Für diesen 

Zweck wird im Risikomanagement eine Berechnung der Aufwandskonzentrationen auf 

einzelne Wirtschaftseinheiten, das Gesamtportfolio und spezifische Dienstleister vor-

genommen. Dieser Ansatz dient der Identifikation von Klumpenrisiken und deren Re-

duktion durch die Steuerung der Auftragsvolumina einzelner Dienstleister. Hierdurch 

wird die Umsetzbarkeit der jeweiligen Instandhaltungsmaßnahmen sichergestellt. 

 
Zinsrisiken 

 

Die unternehmerischen Aktivitäten des Sedlmayr Konzerns sind naturgemäß finanzi-

ellen Risiken aus der Änderung von Zinssätzen ausgesetzt. Zum Stichtag beträgt der 

Anteil der Finanzierungen mit einer fixen Verzinsung 52,3 % des Gesamtkreditvolu-

mens. 
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Ein Zinsänderungsrisiko besteht vor diesem Hintergrund im Hinblick auf Zinsan-

passungen für variable Finanzierungen, auf zukünftige Refinanzierungen auslau-

fender Darlehen und hinsichtlich neuer Darlehen für Projektentwicklungen. Stei-

gende Zinsen würden die zukünftigen Ergebnisse und Cashflows des Sedlmayr 

Konzerns negativ beeinflussen, so dass die grundsätzliche Ausprägung des Zins-

änderungsrisikos momentan als mittel angesehen wird. Eine mögliche Änderung 

der Zinssätze wird in diversen Sensitivitätsanalysen als Teil des Risikomanage-

mentprozesses überprüft. Eine Erhöhung der kurzfristigen Zinssätze um 100 Ba-

sispunkte hätte im Sedlmayr Konzern einen Anstieg der Zinsaufwendungen von 

13 % zur Folge, während eine Erhöhung um 200 Basispunkte in einem Anstieg von 

27 % resultieren würde. 

 
Projektentwicklungsrisiken 

 

Das Geschäftsfeld Projektentwicklung betrifft im Wesentlichen Projekte in der Se-

dlmayr & Co. Projektentwicklungs GmbH, deren Berliner Tochtergesellschaften so-

wie in der Heide Grund GmbH & Co. KG. In München werden durch die Gesell-

schaft Heide Grund GmbH & Co. KG auf dem Areal an der Heidemannstraße in 

erster Linie Mietwohnungen entwickelt. In Berlin werden vor allem Projektentwick-

lungen im wohnwirtschaftlichen und gewerblichen Bereich realisiert. 

 

Für die Tochtergesellschaften der Sedlmayr & Co. Projektentwicklungs GmbH be-

steht nach den bereits erfolgten Wertberichtigungen noch ein mittleres Risiko der 

Werthaltigkeit des Immobilienvermögens und der damit verbundenen Notwendig-

keit weiterer Wertberichtigungen. Im Konzernabschluss belaufen sich die Forderun-

gen und Beteiligungsbuchwerte nach Wertberichtigung auf 145.408 T€. 

 

Bezüglich der Heidemannstraße bestehen potenzielle Projektentwicklungsrisiken 

aus der Projektplanung und Bauabwicklung in erster Linie im ersten Bauabschnitt. 

Diese Kosten-, Erlös-, Termin- und Qualitätsrisiken sind aufgrund der kurz bevor-

stehenden Fertigstellung des Bauabschnitts nur noch in geringem Umfang vorhan-

den. Da für die zwei weiteren Bauabschnitte weiterhin ein Planungs- und Baustopp 

besteht, sind die Projektentwicklungsrisiken auch für diese Bauabschnitte aktuell 

als gering einzuschätzen. 

 
IT-Risiken 

 

Zur Vermeidung möglicher Risiken im IT-Bereich wird seit Oktober 2005 eine ex-

terne EDV-Anbindung mit einer branchenspezifischen ERP- Softwarelösung eines 

namhaften Herstellers verwendet. Durch die von diesem Dienstleister zur Anwen-

dung kommenden standardisierten Verfahren mit klaren Zuordnungen und Verhal-

tensregeln ist das Risiko einer Beeinträchtigung bei der Datenbereitstellung und -

verarbeitung grundsätzlich eher begrenzt. Der Dienstleister hat zudem entspre-

chende Zertifizierungen nach den aktuellen technischen und organisatorischen 

Normen nachgewiesen. 
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Die interne IT-Infrastruktur unterziehen wir fortlaufend einer Überprüfung hinsichtlich 

eventueller Sicherheitsrisiken und planen die Weiterentwicklung dementspre-

chend. 

 

IT-Risiken, die aus einem mangelnden Verständnis und Know-how für die Geschäfts-

prozesse entstehen könnten, sind durch abteilungsübergreifendes Wissen in den 

Fachbereichen sowie bei den Mitarbeitern der Informationstechnologie begrenzt. 

 

Allerdings gehen wir davon aus, dass der Sedlmayr Konzern im Grundsatz ein poten-

zielles Ziel von Cyberattacken darstellt. Die kontinuierliche Verbesserung der IT-Si-

cherheit hat daher eine hohe Priorität. 

 

Dennoch erachten wir das Risiko insgesamt als mittel. 

 
Personalrisiken 

 

Der Sedlmayr Konzern ist für die Realisierung seiner Zielsetzungen im strategischen 

und operativen Bereich auf qualifiziertes und motiviertes Fach- und Führungspersonal 

angewiesen. Das mögliche Risiko, nicht ausreichend geeignetes Personal im Bedarfs-

fall einstellen zu können, bewerten wir vor dem Hintergrund eines spürbar zunehmen-

den Wettbewerbs um qualifizierte Mitarbeiter als mittel. 

 
Steuerliche Risiken 

 

Für steuerliche Risiken hat der Sedlmayr Konzern Rückstellungen in ausreichen-

der Höhe gebildet. Das verbleibende Risiko wird damit als gering bewertet. 

 
Zusammenfassung 

 

Für das Geschäftsjahr 2023/2024 sind – über die zuvor aufgeführten Einzelrisiken 

– aktuell keine Risiken bekannt, die sich in ihrer Ausprägung bestandsgefährdend 

auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns oder der Sedlmayr AG 

auswirken könnten. 

 
Chancenbericht 

 

Ungeachtet der bestehenden Risiken begünstigt der fortwährende Zuzug vor allem in 

die Ballungsräume wie München und Berlin Mietpreissteigerungen. Dies ist auch da-

rauf zurückzuführen, dass aufgrund der hohen Baukosten in Verbindung mit dem wei-

terhin erhöhten Zinsniveau im Vergleich zu den Jahren vor 2021 deutlich weniger Woh-

nungen gebaut werden. Die daraus resultierende Diskrepanz zwischen Angebot und 

Nachfrage wird sich daher mit entsprechenden Auswirkungen auf die Wohnungsmiet-

preise weiter verstärken. 

 

Wir gehen jedoch davon aus, dass aufgrund der zunehmenden Tendenz zu politischen 
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Eingriffen in den Mietmarkt die wirtschaftlichen Potenziale dieser grundlegenden 

Chancen künftig nur noch eingeschränkt genutzt werden können. 

 

Zusätzliche Chancen für ein organisches Wachstum ergeben sich darüber hinaus 

durch gezielte Modernisierungen sowie Umnutzungen und Ausbauten im Bestand. 

Durch das hohe Maß an lokaler Marktkenntnis sehen wir uns zudem gut aufgestellt, 

um von der aktuellen Marktkonstellation zu profitieren und weiterhin zu wachsen. 

 

6. PROGNOSEBERICHT 

 

Unsere Prognose für das Geschäftsjahr 2024/2025 basiert auf der aktuellen Un-

ternehmensplanung, die die aktuelle Geschäftsentwicklung sowie mögliche Chan-

cen und Risiken aus der Entwicklung des Marktumfeldes berücksichtigt. Wir gehen 

von steigenden Mietpreisen an den Portfoliostandorten insbesondere im Woh-

nungsbereich aus. Die Einflüsse der Projektentwicklungen auf die Ertrags-, Ver-

mögens- und Finanzlage des Sedlmayr Konzerns haben wir eingehend analysiert 

und aus heutiger Sicht angemessen berücksichtigt. Insbesondere erwarten wir, 

dass sich die Baukosten wieder stabiler entwickeln werden. Die Lage am Invest-

mentmarkt bleibt vermutlich trotz stabiler Zinsprognosen weiterhin von Unsicher-

heit geprägt. Wir gehen aber davon aus, dass die Marktkorrektur weitestgehend 

abgeschlossen ist. Daraus ergeben sich folgende Entwicklungen für die wesentli-

chen finanziellen Leistungsindikatoren im Konzern: 

 

 Wir erwarten für das Geschäftsjahr 2024/2025 im Sedlmayr Konzern im 

Vergleich zum Geschäftsjahr 2023/2024 leicht steigende Umsatzerlöse. 

Diese Steigerung resultiert unter anderem aus einer Zunahme der Mieter-

löse, in Teilen getrieben durch die Mieterlöse für den fertiggestellten ersten 

Bauabschnitt des „Heideparks“.  

 

 Zur Sicherstellung der nachhaltigen Ertragskraft unserer Immobilien erwar-

ten wir im Geschäftsjahr 2024/2025 wieder deutlich höhere Aufwendungen 

pro m² für den Erhalt und die Modernisierung der Bestandsobjekte.  

 

 Das Operative Ergebnis (EBIT) wird basierend auf der Unternehmenspla-

nung leicht niedriger prognostiziert als im Geschäftsjahr 2023/2024. Diese 

Reduktion ist trotz der höheren Umsatzerlöse vor allem auf höhere Instand-

haltungsaufwendungen, höhere Personalaufwendungen sowie auf Kosten 

für die Transformation des Sedlmayr Konzerns zurückzuführen. 

 

Die in der Planung vorgesehenen Investitionen werden sowohl durch die Liquidität 

aus dem Cashflow der laufenden Geschäftstätigkeit als auch durch die Aufnahme 

von Fremdmitteln bedient. Darüber hinaus verfügt der Sedlmayr Konzern über 

ausreichende Liquiditäts- und Finanzierungsreserven. 



Zusammengefasster Lagebericht 

25 
 

7. WEITERE RECHTLICHE ANGABEN 

 
Angaben gemäß § 289a HGB bzw. § 315a HGB 

 

Seit dem Wechsel des Börsensegments in den Freiverkehr/m:access im Jahr 

2012 ist die Gesellschaft nicht mehr verpflichtet, Angaben gemäß § 289a HGB 

bzw. § 315a HGB im Lagebericht zu veröffentlichen. Aus Gründen der Kontinuität 

und Transparenz werden wir einzelne relevante Angaben freiwillig auch weiterhin 

veröffentlichen. 

 

Das Grundkapital der Sedlmayr Grund und Immobilien Aktiengesellschaft in Höhe 

von 19.092 T€ setzt sich zusammen aus 734.273 auf den Inhaber lautenden 

Stückaktien und 20 auf den Namen der Aktionäre lautenden Stückaktien. 

 

Die Inhaber der auf den Namen lautenden Aktien Nr. 2479 und 2480 haben das 

Recht, insgesamt ein Drittel der Aktionärsvertreter in den Aufsichtsrat zu entsen-

den und insoweit Ersatzmitglieder zu benennen. Die Übertragung und Verpfän-

dung von Namensaktien bedürfen der schriftlichen Zustimmung der Gesellschaft. 

 

Der Vorstand besteht gemäß § 7 Abs. 1 der Satzung aus einer oder mehreren 

Personen. Die Be- und Abberufung der Mitglieder des Vorstands erfolgt durch den 

Aufsichtsrat, der auch eine Geschäftsordnung und einen Geschäftsverteilungs-

plan für den Vorstand erlässt. 

 

Änderungen der Satzung der Gesellschaft werden von der Hauptversammlung 

beschlossen (§ 119 Abs. 1 Nr. 5 AktG) und bedürfen einer Mehrheit, die mindes-

tens drei Viertel des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals umfasst 

(§ 179 Abs. 2 Satz 1 AktG). 

 

Der Vorstand hat derzeit keine Befugnis zur Ausgabe von Aktien. 

 
Bericht über Beziehungen zu verbundenen Unternehmen gemäß § 312 AktG 

 

Der Vorstand der Sedlmayr Grund und Immobilien AG hat für das Geschäftsjahr 

vom 1. Oktober 2023 bis 30. September 2024 einen Bericht über Beziehungen zu 

verbundenen Unternehmen gemäß § 312 AktG aufgestellt. Der Bericht enthält fol-

gende Schlusserklärung: 

 

„Unsere Gesellschaft hat bei den im Bericht über Beziehungen zu verbundenen 

Unternehmen aufgeführten Rechtsgeschäften nach den Umständen, die uns im 

Zeitpunkt, in dem die Rechtsgeschäfte vorgenommen wurden, bekannt waren, bei 

jedem Rechtsgeschäft eine angemessene Gegenleistung erhalten. Im Geschäfts-

jahr 2023/2024 sind keine berichtspflichtigen Maßnahmen getroffen oder unterlas-

sen worden.“ 
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:` V[W LWV^_Skd @dg`V g`V B__aT[^[W` :@) Fr`UZW`

Prüfungsurteile

P[d ZSTW` VW` CSZdWeSTeUZ^gee VWd LWV^_Skd @dg`V g`V B__aT[^[W` :@) Fr`UZW`) w TWefW*
ZW`V Sge VWd ;[^S`l lg_ 0-+ LWbfW_TWd /-/1 g`V VWd @Wi[``* g`V OWd^gefdWUZ`g`Y Xrd VSe
@WeUZpXfe\SZd ha_ .+ H]faTWd /-/0 T[e lg_ 0-+ LWbfW_TWd /-/1 eai[W VW_ :`ZS`Y) W[`*
eUZ^[Wu^[UZ VWd =SdefW^^g`Y VWd ;[^S`l[Wdg`Ye* g`V ;WiWdfg`Ye_WfZaVW` w YWbdrXf+ =SdrTWd
Z[`Sge ZSTW` i[d VW` ;Wd[UZf rTWd V[W ESYW VWd @WeW^^eUZSXf g`V VWe Da`lWd`e %[_ ?a^YW`VW`
zlgeS__W`YWXSeefWd ESYWTWd[UZfx& VWd LWV^_Skd @dg`V g`V B__aT[^[W` :@ Xrd VSe @W*
eUZpXfe\SZd ha_ .+ H]faTWd /-/0 T[e lg_ 0-+ LWbfW_TWd /-/1 YWbdrXf+

=[W [_ :TeUZ`[ff zLa`ef[YW B`Xad_Sf[a`W`x g`eWdWe ;Wefpf[Yg`YehWd_Wd]e YW`S``fW` ;WefS`V*
fW[^W VWe lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZfe ZSTW` i[d [` >[`]^S`Y _[f VW` VWgfeUZW` YWeWfl^[*
UZW` OadeUZd[XfW` `[UZf [`ZS^f^[UZ YWbdrXf+

GSUZ g`eWdWd ;WgdfW[^g`Y SgXYdg`V VWd TW[ VWd IdrXg`Y YWia``W`W` >d]W``f`[eeW

t W`febd[UZf VWd TW[YWXrYfW CSZdWeSTeUZ^gee [` S^^W` iWeW`f^[UZW` ;W^S`YW` VW` VWgfeUZW`)
Xrd DSb[fS^YWeW^^eUZSXfW` YW^fW`VW` ZS`VW^edWUZf^[UZW` OadeUZd[XfW` g`V hWd_[ffW^f g`fWd
;WSUZfg`Y VWd VWgfeUZW` @dg`VepflW adV`g`Ye_pu[YWd ;gUZXrZdg`Y W[` VW` fSfepUZ^[*
UZW` OWdZp^f`[eeW` W`febdWUZW`VWe ;[^V VWd OWd_qYW`e* g`V ?[`S`l^SYW VWd @WeW^^eUZSXf
lg_ 0-+ LWbfW_TWd /-/1 eai[W [ZdWd >dfdSYe^SYW Xrd VSe @WeUZpXfe\SZd ha_ .+ H]faTWd
/-/0 T[e lg_ 0-+ LWbfW_TWd /-/1 g`V

t hWd_[ffW^f VWd TW[YWXrYfW lgeS__W`YWXSeefW ESYWTWd[UZf [`eYWeS_f W[` lgfdWXXW`VWe ;[^V
ha` VWd ESYW VWd @WeW^^eUZSXf+ B` S^^W` iWeW`f^[UZW` ;W^S`YW` efWZf V[WeWd lgeS__W`YW*
XSeefW ESYWTWd[UZf [` >[`]^S`Y _[f VW_ CSZdWeSTeUZ^gee) W`febd[UZf VW` VWgfeUZW` YWeWfl*
^[UZW` OadeUZd[XfW` g`V efW^^f V[W <ZS`UW` g`V K[e[]W` VWd lg]r`Xf[YW` >`fi[U]^g`Y lgfdWX*
XW`V VSd+ N`eWd IdrXg`YegdfW[^ lg_ lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZf WdefdWU]f e[UZ `[UZf
SgX VW` B`ZS^f VWd [_ :TeUZ`[ff zLa`ef[YW B`Xad_Sf[a`W`x YW`S``fW` ;WefS`VfW[^W VWe lg*
eS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZfe+

@W_pu s 0// :Te+ 0 LSfl . A@; Wd]^pdW` i[d) VSee g`eWdW IdrXg`Y lg ]W[`W` >[`iW`Vg`YW`
YWYW` V[W HdV`g`Ye_pu[Y]W[f VWe CSZdWeSTeUZ^geeWe g`V VWe lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTW*
d[UZfe YWXrZdf ZSf+

Grundlage für die Prüfungsurteile

P[d ZSTW` g`eWdW IdrXg`Y VWe CSZdWeSTeUZ^geeWe g`V VWe lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZfe
[` oTWdW[`ef[__g`Y _[f s 0.4 A@; g`fWd ;WSUZfg`Y VWd ha_ B`ef[fgf VWd P[dfeUZSXfebdrXWd
%B=P& XWefYWefW^^fW` VWgfeUZW` @dg`VepflW adV`g`Ye_pu[YWd :TeUZ^geebdrXg`Y VgdUZYWXrZdf+
N`eWdW OWdS`fiadfg`Y `SUZ V[WeW` OadeUZd[XfW` g`V @dg`VepflW` [ef [_ :TeUZ`[ff zOWdS`f*
iadfg`Y VWe :TeUZ^geebdrXWde Xrd V[W IdrXg`Y VWe CSZdWeSTeUZ^geeWe g`V VWe lgeS__W`YW*
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XSeefW` ESYWTWd[UZfex g`eWdWe ;Wefpf[Yg`YehWd_Wd]e iW[fWdYWZW`V TWeUZd[WTW`+ P[d e[`V ha`
VW_ N`fWd`WZ_W` g`STZp`Y[Y [` oTWdW[`ef[__g`Y _[f VW` VWgfeUZW` ZS`VW^edWUZf^[UZW`
g`V TWdgXedWUZf^[UZW` OadeUZd[XfW` g`V ZSTW` g`eWdW ea`ef[YW` VWgfeUZW` ;WdgXebX^[UZfW` [`
oTWdW[`ef[__g`Y _[f V[WeW` :`XadVWdg`YW` WdXr^^f+ P[d e[`V VWd :gXXSeeg`Y) VSee V[W ha` g`e
Wd^S`YfW` IdrXg`Ye`SUZiW[eW SgedW[UZW`V g`V YWW[Y`Wf e[`V) g_ S^e @dg`V^SYW Xrd g`eWdW
IdrXg`YegdfW[^W lg_ CSZdWeSTeUZ^gee g`V lg_ lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZf lg V[W`W`+

Sonstige Informationen

=[W YWeWfl^[UZW` OWdfdWfWd Tli+ VWd :gXe[UZfedSf e[`V Xrd V[W ea`ef[YW` B`Xad_Sf[a`W` hWdS`f*
iadf^[UZ+ =[W ea`ef[YW` B`Xad_Sf[a`W` g_XSeeW` V[W Xa^YW`VW` `[UZf [`ZS^f^[UZ YWbdrXfW` ;W*
efS`VfW[^W VWe lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZfe7

t V[W [_ lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZf W`fZS^fW`W` ^SYWTWd[UZfeXdW_VW` g`V S^e g`YW*
bdrXf YW]W``lW[UZ`WfW` :`YSTW`+

=[W ea`ef[YW` B`Xad_Sf[a`W` g_XSeeW` lgVW_ VW` g`e hadSgee[UZf^[UZ `SUZ VW_ =Sfg_
V[WeWe ;Wefpf[Yg`YehWd_Wd]e lgd OWdXrYg`Y YWefW^^fW` @WeUZpXfeTWd[UZf+ =[W ea`ef[YW` B`Xad*
_Sf[a`W` g_XSeeW` `[UZf VW` CSZdWeSTeUZ^gee) V[W [`ZS^f^[UZ YWbdrXfW` :`YSTW` [_ lgeS_*
_W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZf eai[W g`eWdW` VSlgYWZqd[YW` ;Wefpf[Yg`YehWd_Wd]+

N`eWdW IdrXg`YegdfW[^W lg_ CSZdWeSTeUZ^gee g`V lg_ lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZf
WdefdWU]W` e[UZ `[UZf SgX V[W ea`ef[YW` B`Xad_Sf[a`W`) g`V VW_W`febdWUZW`V YWTW` i[d iWVWd
W[` IdrXg`YegdfW[^ `aUZ [dYW`VW[`W S`VWdW ?ad_ ha` IdrXg`YeeUZ^geeXa^YWdg`Y Z[Wdlg ST+

B_ RgeS__W`ZS`Y _[f g`eWdWd IdrXg`Y ZSTW` i[d V[W OWdS`fiadfg`Y) V[W aTW` YW`S``fW`
ea`ef[YW` B`Xad_Sf[a`W` lg ^WeW` g`V VSTW[ lg irdV[YW`) aT V[W ea`ef[YW` B`Xad_Sf[a`W`

t iWeW`f^[UZW N`ef[__[Y]W[fW` lg_ CSZdWeSTeUZ^gee) lg VW` [`ZS^f^[UZ YWbdrXfW` :`YSTW`
[_ lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZf aVWd g`eWdW` TW[ VWd IdrXg`Y Wd^S`YfW` DW``f`[eeW`
SgXiW[eW` aVWd

t S`VWdiW[f[Y iWeW`f^[UZ XS^eUZ VSdYWefW^^f WdeUZW[`W`+

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats für den Jahresab-

schluss und den zusammengefassten Lagebericht

=[W YWeWfl^[UZW` OWdfdWfWd e[`V hWdS`fiadf^[UZ Xrd V[W :gXefW^^g`Y VWe CSZdWeSTeUZ^geeWe) VWd
VW` VWgfeUZW`) Xrd DSb[fS^YWeW^^eUZSXfW` YW^fW`VW` ZS`VW^edWUZf^[UZW` OadeUZd[XfW` [` S^^W`
iWeW`f^[UZW` ;W^S`YW` W`febd[UZf) g`V VSXrd) VSee VWd CSZdWeSTeUZ^gee g`fWd ;WSUZfg`Y VWd
VWgfeUZW` @dg`VepflW adV`g`Ye_pu[YWd ;gUZXrZdg`Y W[` VW` fSfepUZ^[UZW` OWdZp^f`[eeW`
W`febdWUZW`VWe ;[^V VWd OWd_qYW`e*) ?[`S`l* g`V >dfdSYe^SYW VWd @WeW^^eUZSXf hWd_[ffW^f+
?Wd`Wd e[`V V[W YWeWfl^[UZW` OWdfdWfWd hWdS`fiadf^[UZ Xrd V[W [`fWd`W` Da`fda^^W`) V[W e[W [`
oTWdW[`ef[__g`Y _[f VW` VWgfeUZW` @dg`VepflW` adV`g`Ye_pu[YWd ;gUZXrZdg`Y S^e `af*
iW`V[Y TWef[__f ZSTW`) g_ V[W :gXefW^^g`Y W[`We CSZdWeSTeUZ^geeWe lg Wd_qY^[UZW`) VWd XdW[
ha` iWeW`f^[UZW` XS^eUZW` =SdefW^^g`YW` SgXYdg`V ha` Va^aeW` AS`V^g`YW` %V+ Z+ FS`[bg^Sf[*
a`W` VWd KWUZ`g`Ye^WYg`Y g`V OWd_qYW`eeUZpV[Yg`YW`& aVWd Bddfr_Wd` [ef+

;W[ VWd :gXefW^^g`Y VWe CSZdWeSTeUZ^geeWe e[`V V[W YWeWfl^[UZW` OWdfdWfWd VSXrd hWdS`fiadf*
^[UZ) V[W ?pZ[Y]W[f VWd @WeW^^eUZSXf lgd ?adfXrZdg`Y VWd N`fWd`WZ_W`efpf[Y]W[f lg TWgdfW[^W`+
=We PW[fWdW` ZSTW` e[W V[W OWdS`fiadfg`Y) LSUZhWdZS^fW [` RgeS__W`ZS`Y _[f VWd ?adfXrZ*
dg`Y VWd N`fWd`WZ_W`efpf[Y]W[f) eaXWd` W[`eUZ^pY[Y) S`lgYWTW`+ =SdrTWd Z[`Sge e[`V e[W VSXrd
hWdS`fiadf^[UZ) SgX VWd @dg`V^SYW VWe KWUZ`g`Ye^WYg`YeYdg`VeSflWe VWd ?adfXrZdg`Y VWd
N`fWd`WZ_W`efpf[Y]W[f lg T[^S`l[WdW`) eaXWd` VW_ `[UZf fSfepUZ^[UZW aVWd dWUZf^[UZW @WYWTW`*
ZW[fW` W`fYWYW`efWZW`+
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:guWdVW_ e[`V V[W YWeWfl^[UZW` OWdfdWfWd hWdS`fiadf^[UZ Xrd V[W :gXefW^^g`Y VWe lgeS__W`YW*
XSeefW` ESYWTWd[UZfe) VWd [`eYWeS_f W[` lgfdWXXW`VWe ;[^V ha` VWd ESYW VWd @WeW^^eUZSXf
hWd_[ffW^f eai[W [` S^^W` iWeW`f^[UZW` ;W^S`YW` _[f VW_ CSZdWeSTeUZ^gee [` >[`]^S`Y efWZf)
VW` VWgfeUZW` YWeWfl^[UZW` OadeUZd[XfW` W`febd[UZf g`V V[W <ZS`UW` g`V K[e[]W` VWd lg]r`X*
f[YW` >`fi[U]^g`Y lgfdWXXW`V VSdefW^^f+ ?Wd`Wd e[`V V[W YWeWfl^[UZW` OWdfdWfWd hWdS`fiadf^[UZ Xrd
V[W Oad]WZdg`YW` g`V FSu`SZ_W` %LkefW_W&) V[W e[W S^e `afiW`V[Y WdSUZfWf ZSTW`) g_ V[W
:gXefW^^g`Y W[`We lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZfe [` oTWdW[`ef[__g`Y _[f VW` S`lgiW`*
VW`VW` VWgfeUZW` YWeWfl^[UZW` OadeUZd[XfW` lg Wd_qY^[UZW` g`V g_ SgedW[UZW`VW YWW[Y`WfW
GSUZiW[eW Xrd V[W :geeSYW` [_ lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZf WdTd[`YW` lg ]q``W`+

=Wd :gXe[UZfedSf [ef hWdS`fiadf^[UZ Xrd V[W oTWdiSUZg`Y VWe KWUZ`g`Ye^WYg`YebdalWeeWe VWd
@WeW^^eUZSXf lgd :gXefW^^g`Y VWe CSZdWeSTeUZ^geeWe g`V VWe lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTW*
d[UZfe+

Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und des

zusammengefassten Lageberichts

N`eWdW R[W^eWflg`Y [ef) Z[`dW[UZW`VW L[UZWdZW[f VSdrTWd lg Wd^S`YW`) aT VWd CSZdWeSTeUZ^gee
S^e @S`lWe XdW[ ha` iWeW`f^[UZW` XS^eUZW` =SdefW^^g`YW` SgXYdg`V ha` Va^aeW` AS`V^g`YW`
aVWd Bddfr_Wd` [ef) g`V aT VWd lgeS__W`YWXSeefW ESYWTWd[UZf [`eYWeS_f W[` lgfdWXXW`VWe ;[^V
ha` VWd ESYW VWd @WeW^^eUZSXf hWd_[ffW^f eai[W [` S^^W` iWeW`f^[UZW` ;W^S`YW` _[f VW_ CSZ*
dWeSTeUZ^gee eai[W _[f VW` TW[ VWd IdrXg`Y YWia``W`W` >d]W``f`[eeW` [` >[`]^S`Y efWZf) VW`
VWgfeUZW` YWeWfl^[UZW` OadeUZd[XfW` W`febd[UZf g`V V[W <ZS`UW` g`V K[e[]W` VWd lg]r`Xf[YW`
>`fi[U]^g`Y lgfdWXXW`V VSdefW^^f) eai[W W[`W` ;Wefpf[Yg`YehWd_Wd] lg WdfW[^W`) VWd g`eWdW Idr*
Xg`YegdfW[^W lg_ CSZdWeSTeUZ^gee g`V lg_ lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZf TW[`ZS^fWf+

A[`dW[UZW`VW L[UZWdZW[f [ef W[` ZaZWe FSu S` L[UZWdZW[f) STWd ]W[`W @SdS`f[W VSXrd) VSee W[`W
[` oTWdW[`ef[__g`Y _[f s 0.4 A@; g`fWd ;WSUZfg`Y VWd ha_ B`ef[fgf VWd P[dfeUZSXfebdrXWd
%B=P& XWefYWefW^^fW` VWgfeUZW` @dg`VepflW adV`g`Ye_pu[YWd :TeUZ^geebdrXg`Y VgdUZYWXrZdfW
IdrXg`Y W[`W iWeW`f^[UZW XS^eUZW =SdefW^^g`Y efWfe SgXVWU]f+ ?S^eUZW =SdefW^^g`YW` ]q``W`
Sge Va^aeW` AS`V^g`YW` aVWd Bddfr_Wd` dWeg^f[WdW` g`V iWdVW` S^e iWeW`f^[UZ S`YWeWZW`)
iW`` hWd`r`Xf[YWdiW[eW WdiSdfWf iWdVW` ]q``fW) VSee e[W W[`lW^` aVWd [`eYWeS_f V[W SgX VWd
@dg`V^SYW V[WeWe CSZdWeSTeUZ^geeWe g`V lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZfe YWfdaXXW`W`
i[dfeUZSXf^[UZW` >`feUZW[Vg`YW` ha` :VdWeeSfW` TWW[`X^geeW`+

PpZdW`V VWd IdrXg`Y rTW` i[d bX^[UZfYW_puWe >d_WeeW` Sge g`V TWiSZdW` W[`W ]d[f[eUZW
@dg`VZS^fg`Y+ =SdrTWd Z[`Sge

t [VW`f[X[l[WdW` g`V TWgdfW[^W` i[d V[W K[e[]W` iWeW`f^[UZWd XS^eUZWd =SdefW^^g`YW` [_ CSZdWe*
STeUZ^gee g`V [_ lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZf SgXYdg`V ha` Va^aeW` AS`V^g`YW`
aVWd Bddfr_Wd`) b^S`W` g`V XrZdW` IdrXg`YeZS`V^g`YW` S^e KWS]f[a` SgX V[WeW K[e[]W`
VgdUZ eai[W Wd^S`YW` IdrXg`Ye`SUZiW[eW) V[W SgedW[UZW`V g`V YWW[Y`Wf e[`V) g_ S^e
@dg`V^SYW Xrd g`eWdW IdrXg`YegdfW[^W lg V[W`W`+ =Se K[e[]a) VSee Sge Va^aeW` AS`V^g`YW`
dWeg^f[WdW`VW iWeW`f^[UZW XS^eUZW =SdefW^^g`YW` `[UZf SgXYWVWU]f iWdVW`) [ef ZqZWd S^e VSe
K[e[]a) VSee Sge Bddfr_Wd` dWeg^f[WdW`VW iWeW`f^[UZW XS^eUZW =SdefW^^g`YW` `[UZf SgXYW*
VWU]f iWdVW`) VS Va^aeW AS`V^g`YW` ]a^^ge[hWe RgeS__W`i[d]W`) ?p^eUZg`YW`) TWSTe[UZ*
f[YfW N`ha^^efp`V[Y]W[fW`) [ddWXrZdW`VW =SdefW^^g`YW` Tli+ VSe :guWd]dSXfeWflW` [`fWd`Wd
Da`fda^^W` TW[`ZS^fW` ]q``W`+

t YWi[``W` i[d W[` OWdefp`V`[e ha` VW_ Xrd V[W IdrXg`Y VWe CSZdWeSTeUZ^geeWe dW^WhS`fW`
[`fWd`W` Da`fda^^ekefW_ g`V VW` Xrd V[W IdrXg`Y VWe lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZfe dW*
^WhS`fW` Oad]WZdg`YW` g`V FSu`SZ_W`) g_ IdrXg`YeZS`V^g`YW` lg b^S`W`) V[W g`fWd
VW` YWYWTW`W` N_efp`VW` S`YW_WeeW` e[`V) \WVaUZ `[UZf _[f VW_ R[W^) W[` IdrXg`YegdfW[^
lgd P[d]eS_]W[f V[WeWd LkefW_W VWd @WeW^^eUZSXf STlgYWTW`+
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t TWgdfW[^W` i[d V[W :`YW_WeeW`ZW[f VWd ha` VW` YWeWfl^[UZW` OWdfdWfWd` S`YWiS`VfW`
KWUZ`g`Ye^WYg`Ye_WfZaVW` eai[W V[W OWdfdWfTSd]W[f VWd ha` VW` YWeWfl^[UZW` OWdfdWfWd`
VSdYWefW^^fW` YWeUZpflfW` PWdfW g`V VS_[f lgeS__W`Zp`YW`VW` :`YSTW`+

t l[WZW` i[d LUZ^geeXa^YWdg`YW` rTWd V[W :`YW_WeeW`ZW[f VWe ha` VW` YWeWfl^[UZW` OWdfdW*
fWd` S`YWiS`VfW` KWUZ`g`Ye^WYg`YeYdg`VeSflWe VWd ?adfXrZdg`Y VWd N`fWd`WZ_W`efpf[Y*
]W[f eai[W) SgX VWd @dg`V^SYW VWd Wd^S`YfW` IdrXg`Ye`SUZiW[eW) aT W[`W iWeW`f^[UZW N`e[*
UZWdZW[f [_ RgeS__W`ZS`Y _[f >dW[Y`[eeW` aVWd @WYWTW`ZW[fW` TWefWZf) V[W TWVWgfeS_W
RiW[XW^ S` VWd ?pZ[Y]W[f VWd @WeW^^eUZSXf lgd ?adfXrZdg`Y VWd N`fWd`WZ_W`efpf[Y]W[f SgX*
iWdXW` ]q``W`+ ?S^^e i[d lg VW_ LUZ^gee ]a__W`) VSee W[`W iWeW`f^[UZW N`e[UZWdZW[f TW*
efWZf) e[`V i[d hWdbX^[UZfWf) [_ ;Wefpf[Yg`YehWd_Wd] SgX V[W VSlgYWZqd[YW` :`YSTW` [_
CSZdWeSTeUZ^gee g`V [_ lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZf SgX_Wd]eS_ lg _SUZW` aVWd)
XS^^e V[WeW :`YSTW` g`S`YW_WeeW` e[`V) g`eWd \WiW[^[YWe IdrXg`YegdfW[^ lg _aV[X[l[WdW`+
P[d l[WZW` g`eWdW LUZ^geeXa^YWdg`YW` SgX VWd @dg`V^SYW VWd T[e lg_ =Sfg_ g`eWdWe ;W*
efpf[Yg`YehWd_Wd]e Wd^S`YfW` IdrXg`Ye`SUZiW[eW+ Rg]r`Xf[YW >dW[Y`[eeW aVWd @WYWTW`*
ZW[fW` ]q``W` \WVaUZ VSlg XrZdW`) VSee V[W @WeW^^eUZSXf [ZdW N`fWd`WZ_W`efpf[Y]W[f `[UZf
_WZd XadfXrZdW` ]S``+

t TWgdfW[^W` i[d =SdefW^^g`Y) :gXTSg g`V B`ZS^f VWe CSZdWeSTeUZ^geeWe [`eYWeS_f W[`eUZ^[Wu*
^[UZ VWd :`YSTW` eai[W aT VWd CSZdWeSTeUZ^gee V[W lgYdg`VW ^[WYW`VW` @WeUZpXfehadXp^^W
g`V >dW[Y`[eeW ea VSdefW^^f) VSee VWd CSZdWeSTeUZ^gee g`fWd ;WSUZfg`Y VWd VWgfeUZW`
@dg`VepflW adV`g`Ye_pu[YWd ;gUZXrZdg`Y W[` VW` fSfepUZ^[UZW` OWdZp^f`[eeW` W`febdW*
UZW`VWe ;[^V VWd OWd_qYW`e*) ?[`S`l* g`V >dfdSYe^SYW VWd @WeW^^eUZSXf hWd_[ffW^f+

t TWgdfW[^W` i[d VW` >[`]^S`Y VWe lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZfe _[f VW_ CSZdWeST*
eUZ^gee) eW[`W @WeWflWeW`febdWUZg`Y g`V VSe ha` [Z_ hWd_[ffW^fW ;[^V ha` VWd ESYW VWe
N`fWd`WZ_W`e+

t XrZdW` i[d IdrXg`YeZS`V^g`YW` lg VW` ha` VW` YWeWfl^[UZW` OWdfdWfWd` VSdYWefW^^fW`
lg]g`Xfead[W`f[WdfW` :`YSTW` [_ lgeS__W`YWXSeefW` ESYWTWd[UZf VgdUZ+ :gX ;Se[e SgedW[*
UZW`VWd YWW[Y`WfWd IdrXg`Ye`SUZiW[eW ha^^l[WZW` i[d VSTW[ [`eTWea`VWdW V[W VW` lg*
]g`Xfead[W`f[WdfW` :`YSTW` ha` VW` YWeWfl^[UZW` OWdfdWfWd` lgYdg`VW YW^WYfW` TWVWgfeS*
_W` :``SZ_W` `SUZ g`V TWgdfW[^W` V[W eSUZYWdWUZfW :T^W[fg`Y VWd lg]g`Xfead[W`f[WdfW`
:`YSTW` Sge V[WeW` :``SZ_W`+ >[` W[YW`efp`V[YWe IdrXg`YegdfW[^ lg VW` lg]g`Xfead[W`*
f[WdfW` :`YSTW` eai[W lg VW` lgYdg`VW ^[WYW`VW` :``SZ_W` YWTW` i[d `[UZf ST+ >e TW*
efWZf W[` WdZWT^[UZWe g`hWd_W[VTSdWe K[e[]a) VSee ]r`Xf[YW >dW[Y`[eeW iWeW`f^[UZ ha` VW`
lg]g`Xfead[W`f[WdfW` :`YSTW` STiW[UZW`+
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99^[`]eg`fWdlW[UZ`Wd**99 99dWUZfeg`fWdlW[UZ`Wd**99

P[d WdqdfWd` _[f VW` Xrd V[W oTWdiSUZg`Y OWdS`fiadf^[UZW` g`fWd S`VWdW_ VW` YWb^S`fW` 
N_XS`Y g`V V[W RW[fb^S`g`Y VWd IdrXg`Y eai[W TWVWgfeS_W IdrXg`YeXWefefW^^g`YW`) W[`*
eUZ^[Wu^[UZ WfiS[YWd TWVWgfeS_Wd Fp`YW^ [_ [`fWd`W` Da`fda^^ekefW_) V[W i[d ipZdW`V g`eWdWd 
IdrXg`Y XWefefW^^W`+ 

Fr`UZW`) VW` 4+ ?WTdgSd /-/2   

DIF@ :@ 
P[dfeUZSXfebdrXg`YeYWeW^^eUZSXf

=geUZ^ 
P[dfeUZSXfebdrXWd 

ISflS] 
P[dfeUZSXfebdrXWd[` 
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