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Meine sehr geehrten Damen und
Herren,

wie steht die Colonia Real Estate
da? Weshalb kam es zu diesem star-
ken Ergebnis- und Aktienkursein-
bruch? Haben wir Fehler gemacht
und wenn ja, welche? Wie konnen
wir daraus lernen und die Chancen in
der Krise nutzen?

Zunéchst lassen Sie mich Thnen sa-
gen: Kein unternehmerisches Handeln
ist frei von Fehlern. Auch wir haben
Fehler gemacht. Die allgegenwirtige
Verfiigbarkeit von giinstigem Fremd-
kapital und die stetig steigenden Im-
mobilienpreise haben uns zu sehr auf
Gewinn und zu wenig auf die Kosten
und den Cashflow achten lassen. Wir
haben Randbereichen manches Mal
zuviel Aufmerksamkeit gewidmet,
anstatt uns auf unser Kerngeschift zu
konzentrieren.

Aber wir haben auch vieles richtig
gemacht. Als die Mirkte anfingen,
ihre Dynamik zu verlieren, haben wir
mit einer Kapitalerhdhung im Mai
2007 eine solide FEigenkapitalbasis
gelegt. Wir haben uns aus wahnwitzi-
gen Auktionen von Immobilienbe-
stinden herausgehalten und versucht,
kleine Bestinde zu angemessenen Be-
wertungen zu erwerben. Wir haben

frithzeitig ein Team von Experten auf-
bauen konnen, dass in der Lage ist,
diese Bestinde mit Flei3, Geschick
und Kreativitit nachhaltig zu ent-
wickeln und langfristige Werte zu
schaffen. Und wir haben unsere Be-
stande stets langfristig finanziert und
die Zinsrisiken abgesichert. Damit ha-
ben wir immer nur auf die Immobilie
spekuliert, wissend um unsere Stérke
im Management eigener und fremder
Bestinde. Zinsspekulationen oder die
Verbriefung komplizierter Derivate
haben wir anderen iiberlassen.

Und das war der richtige Weg. Po-
sitive Tendenzen konnten Sie bereits
im ersten Quartal erkennen. Voraus-
setzung dafiir waren teilweise erhebli-
che Anpassungen und Einschnitte im
Konzern.

Wir haben unser Geschiftsmodell
erheblich verschlankt und uns auf das
Kerngeschift fokussiert. An erster
Stelle ist der Wohnimmobilienbestand
zu nennen. Rund 90 Prozent unserer
Einnahmen und unserer Vermogens-
werte, anndhernd 900 Mio. Euro, sind
hier gebiindelt. Die Erfolge bei der
Bewirtschaftung von teilweise schwie-
rigen Wohnungsbestdnden zeigt un-
sere Kompetenz in diesem Bereich.
Wir sehen uns als mittel- bis langfri-

stigen Bestandshalter, auch wenn uns
viele in der Vergangenheit gerne in
die Nihe eines Wohnungshindlers
geriickt haben.

Diesen Bereich wollen wir weiter
ausbauen, auch wenn wir zunichst
eine weitere Entschuldung auf Kon-
zernebene anstreben. Der Verkauf von
Teilbestinden ist dabei ein Mittel.
Noch sind groBere Bestidnde meist nur
mit deutlichen Abschlidgen zu verkau-
fen. Daher sehen wir unsere Chancen
zukiinftig eher im kleinteiligen Ver-
kauf von Mehrfamilienhdusern oder
in der Privatisierung von Eigentums-
wohnungen. Dies ist ebenfalls eine
Anpassung unserer Strategie an die
Marktgegebenheiten.

Der Bereich Asset Management, in
Verbindung mit gemeinsamen Beteili-
gungen unserer Kunden, ist das
zweite Standbein. In den Asset Mana-
gement Bereich haben wir — neben
der CRE Resolution — seit Beginn
2009 unsere Tochter CRE Accentro
integrieren konnen. CRE Accentro ist
als Privatisierungsspezialist bereits
seit zehn Jahren Partner renommierter
Wohnungsunternehmen. Mit einem
Umsatz von rund zehn Mio. Euro und
rund 2,1 Mrd. betreutem Vermogen
sind wir im Asset Management einer
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der grofiten Anbieter mit bundeswei-
ter Prisenz.

Im Rahmen der Fokussierung auf
die Kerngeschiftsbereiche haben wir
Randbereiche wie das Fondsmanage-
ment, unsere Hotels und das Solarge-
schift Ende letzten Jahres verdufert.

Sehr geehrte Damen und Herren,

lassen Sie mich nun Thr Augen-
merk auf drei Griinde richten, die das
Ergebnis besonders stark beeinflusst
haben.

1. Mieteinahmen aus dem
Wohnungsbestand

Die Fokussierung aufs Kernge-
schédft Wohnimmobilien hat sich fiir
uns im Geschiftsjahr 2008 ausge-
zahlt. Die Nettomieteinnahmen stie-
gen um mehr als ein Viertel, ndmlich
von 47,5 Mio. auf 60 Mio. Euro.
Diese erhohten Mieteinnahmen fiihr-
ten zu einem besseren Ergebnis aus
der Bewirtschaftung unserer Immobi-
lien. Der Betrag stieg von 33 Mio.
Euro im Jahr 2007 auf 38,9 Mio. Euro
im Berichtsjahr. Um den Wert vieler
Wohnungen zu steigern, haben wir
dartiber hinaus zahlreiche Wohnun-
gen saniert. Dafiir investierten wir
6,3 Mio. Euro (sog. CAPEX). Unter
Beriicksichtigung all dieser Faktoren
betrug somit das operative Ergeb-
nis aus unseren Wohnungsbestinden
31,1 Mio. Euro.

2. Reduzierung der
Verwaltungskosten

Eine Erfolgsmeldung ist die Redu-
zierung der Verwaltungskosten: Es
stehen im Jahr 2008 20,9 Mio. Euro
Ausgaben in Hohe von 31 Mio. Euro
im Jahr 2007 gegeniiber. Das heif3t:
Mit dem im Spédtsommer ‘08 gestarte-
ten, umfangreichen Kostensenkungs-
programm haben wir die Verwal-
tungskosten um rund 33 Prozent ge-
senkt. Im ersten Quartal 2009 sanken
die Verwaltungskosten gar um 54
Prozent auf 2,6 Mio. Euro gegeniiber
dem Vorjahreszeitraum.

Dazu hat auch die Neustrukturie-
rung des Konzerns beigetragen. Wir
haben defizitire Bereiche und solche,
die nicht zu unserem Kerngeschéft
gehoren, verduBert. Die 35 Tochter-
unternehmen sind heute auf 19 redu-
ziert. Und in diesem Zusammenhang
haben wir uns — schmerzlich, aber so-
zialvertrdglich — von mehr als einem

Viertel der Belegschaft getrennt. Ich
gehe davon aus, dass wir im laufen-
den Jahr 2009 weiter Ausgaben fiir
administrative Arbeiten senken kon-
nen, bis auf 12 oder 12,5 Mio. jihr-
lich.

3. Bewertung der Wohnim-
mobilien

Der unerfreulich hohe Jahresfehl-
betrag von 82,9 Mio. Euro ergibt sich
im Wesentlichen aus den nicht zah-
lungswirksamen Verlusten aus der
Marktbewertung des Immobilienbe-
standes und der Zinsabsicherungsin-
strumente im Umfang von insgesamt
75 Mio. Euro. Dabei stand eine um-
fassende Bilanzbereinigung im Vor-
dergrund. Der Gewinn vor Zinsen,
Steuern und Abschreibungen sank
zwar um fast 50 Prozent, blieb jedoch
mit 12,5 Mio. Euro positiv. Aufgrund
der Verinderungen des Marktes wur-
den die Immobilienbestinde der CRE
um 7,6 Prozent angepasst. Die Be-
wertung der Wohnimmobilien hat
sich verdndert. Sie werden jetzt mit
684 Euro/qm bilanziert.

Aufgrund der eingeleiteten Mal-
nahmen sind wir jedoch zuversicht-
lich, Thnen in diesem Jahr wieder ein
positives Ergebnis prisentieren zu
konnen. Der Konzerngewinn von
7,7 Mio. Euro im ersten Quartal 2009
weist die richtige Richtung. Neben
den stabilen und weitgehend konjunk-
turunabhingigen Mieteinnahmen aus
dem Wohnungsbereich und den erfol-
greichen Refinanzierungen war der
erhebliche Abbau der allgemeinen
Verwaltungskosten ein entscheiden-
der Schritt auf diesem Weg. Dafiir
spricht auch, das im Jahr 2009 keinen
Refinanzierungsbedarf besteht.

Unser zweites Standbein, das Asset
Management, leidet unter dem Ein-
bruch am Transaktionsmarkt beson-
ders. Die Umsitze gingen um 15 Pro-
zent auf 9,4 Mio. Euro zuriick, der
Geschiftsbereich schloss mit einem
Verlust von 1,2 Mio. Euro.

Dennoch gibt es auch positive Ent-
wicklungen. Der Anteil der wieder-
kehrenden Ertrige aus dem Manage-
ment und der Vermietung stieg um
rund 30 Prozent von 5,4 Mio. auf
7 Mio. Euro. Neue Mandate in Hohe
von 320 Mio. Euro kamen 2008
hinzu. Weitere 440 Mio. allein in
2009. Diese fallen in den Bereich der
CRE Accentro und betreffen die Pri-

vatisierung von rund 4.400 Wohnun-
gen fiir die GSW in Berlin. Alleine
dieser Auftrag sollte fiir zusitzliche
2,5 Mio. Ertrag in 2009 und den Fol-
gejahren fiihren.

Die CRE Resolution hat ebenfalls
konsequent auf die Krise reagiert.
Nach dem Weggfall des Oaktree
Mandates wurden rund 30 Prozent der
Belegschaft abgebaut. Gleichzeitig
wurden aber auch Kapazititen reser-
viert, um bei einer Bereinigung des
Marktes bei den dann anstehenden
Transaktionen kurzfristig reagieren zu
konnen.

Ein Spezialteam im Bereich Work-
out/Restrukturierung wurde gebildet.
Erste Erfolge mit neuen Mandaten,
teilweise direkt von Insolvenzverwal-
tern, sind zu verzeichnen, neue Pro-
dukte fiir eher langfristig orientierte,
eigenkapitalstarke Investoren in Pla-
nung.

Fazit: Die Kursentwicklung im
vergangenen Jahr verlief mehr als
enttduschend und das Ergebnis im
Geschiftsjahr  war unbefriedigend.
Wir sind aber der festen Uberzeu-
gung, dass die aktuelle Bewertung
des Unternehmens in keiner Relation
zu seinem Substanzwert und Ertrags-
potenzial steht. Dass Sie als unsere
Aktiondre neben dem schlechten Er-
gebnis und dem Wegfall einer Divi-
dende fiir das Jahr 2008 auch erhebli-
che Vermogensverluste zu verkraften
hatten, bedauern wir sehr.

Jetzt zdhlen Geduld und harte Ar-
beit, dann wird auch der Markt das
enorme Potenzial der Colonia Real
Estate wieder entdecken. Mit dem so-
liden Kerngeschift Wohnimmobilien,
mit kontinuierlich wachsenden Miet-
einnahmen sowie erheblichem Poten-
zial beim Leerstandsabbau werden
wir dies schaffen. Mit einer deutlich
verschlankten Unternehmens- und
Kostenstruktur wollen wir dieses Un-
ternehmen durch die Krise fiihren und
weiter entwickeln, fiir die Menschen,
die fiir uns arbeiten, fiir unsere Kun-
den und fiir Sie, unsere Aktionére, die
uns jeden Tag ihr Vertrauen neu
schenken.

Dies ist eine gekiirzte Fassung. Die
Original-Reden der Vorstinde konnen
Sie unter http://www.cre.ag/44/Inve-
stor_Relations/Hauptversammlung.htm
downloaden.
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