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Vorwort der Geschaftsfiihrerin
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Liebe Anlegerinnen,
liebe Anleger,
liebe Freunde

unseres Hauses,

was haben wir in den vergangenen Jahren bewegt. Wie sieht
unser Weg fur die kommenden Jahre aus und welche Aufga-
ben liegen vor uns? Diese Fragen beschaftigen uns auch in
diesem Jahresbericht.

Unser Kurs und unsere grundsatzlichen Aufgaben haben
sich naturlich — wie seit vielen Jahren — nicht verandert.

Wir werden selbstverstandlich auch wahrend der Pandemie
unsere Interessen und damit auch die unserer Anleger auf
dem weiterhin attraktiven und gewinnbringenden Immobi-
lienmarkt verfolgen und damit auch den eigenen, werthal-
tigen Immobilienbestand weiter ausbauen.

Nach wie vor freuen wir uns Uber unseren vielfaltigen Im-
mobilienbestand und sehen zuversichtlich in die Zukunft,
ganz bewusst auch in diesen ungewohnten und schwierigen
Pandemie-Zeiten.

Wir danken unseren Anlegern und Geschéaftspartnern und

natdrlich auch unseren Mitarbeitern fur ihren erfolgreichen

Einsatz und die langjahrige Zusammenarbeit.

Ihre

Angela Thamm
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Altbau mit Charme oder energieeffizienter Neubau?

Die Frage nach der passenden Immobilie muss sich jeder Kau-
fer individuell beantworten. Denn die Anspriche sind so un-
terschiedlich wie die Menschen, die sich ihren Wunsch nach
den eigenen vier Wanden erfullen wollen. Diese Entscheidung
hangt allerdings nicht immer nur von persénlichen Vorlieben
oder dem Budget ab, sondern ist in vielen Regionen Deutsch-

lands auch eine Frage des Angebots.

Im bundesweiten Schnitt verteilen sich die angebotenen Ei-
gentumswohnungen recht gleichmaBig auf vier Bauwerks-
klassen: Altbauten mit Baujahr vor 1970, Wohnungen mit
Baufertigstellungen zwischen 1970 und 1989, eher neuwer-
tige Wohnungen aus den Jahren 1990 bis 2016 und ganz
neue Objekte mit Erstbezug zwischen 2017 und 2019. Ins-
gesamt waren 26 % der im vergangenen Jahr angebotenen
Wohnungen mindestens 50 Jahre alt. 23 % sind in den letzten
drei Jahren fertiggestellt worden. Jeweils rund ein Finftel der
Angebote lag in einer der beiden Altersklassen dazwischen.

Regional sind die Unterschiede allerdings gewaltig.

Wer sich nach einer brandneuen Immobilie sehnt, mog-
lichst sogar im Erstbezug, der hat im Stdosten, im Westen
von Rheinland-Pfalz und im Nordwesten Deutschlands eine
gute Auswahl. Wer gerade erst eine fertiggestellte Woh-
nung erwirbt, schlieBt groBere Ausgaben fir Wartung und
Reparaturen fur die kommenden Jahre praktisch aus. Neben
den Ublichen Umzugskosten mussen Kaufer keine groBeren
Kosten kalkulieren. Ein Neubau garantiert in der Regel mo-
derne Haustechnik, hohe Energieeffizienz und bei Mangeln
bestehen Gewahrleistungsanspriiche.

Aber nicht in allen Regionen kdénnen Kaufinteressierte auf
Neubau setzen. Mancherorts war die Bautatigkeit in den ver-
gangenen drei Jahren so gering, dass der Markt geradezu leer
ist. Das ist in vielen ostdeutschen Regionen und in Teilen des
Ruhrgebiets der Fall.

Wer sich fur neuwertige, maximal 30 Jahre alte Wohnungen
interessiert, kann dann auch in vielen ostdeutschen Regionen
fundig werden. Dort wurde in den Jahren nach der Wende
kraftig gebaut. Das zeigt sich besonders rund um die Haupt-
stadt Berlin. So wurden in Brandenburg im Landkreis Ober-
havel 75 Prozent der angebotenen Wohnung zwischen 1990

und 2016 gebaut. Im Landkreis Teltow-Flaming waren es

4

knapp 70 Prozent, im Nachbarkreis Dahme-Spreewald rund
60 Prozent. Auch in den an Berlin angrenzenden Landkrei-
sen Barnim und Oder-Spree Uberwogen Wohnungen dieser
Altersklasse.

In den GroBstddten sind dagegen hauptsachlich Wohnungen
mit Baujahr vor 1970 im Angebot. In Berlin, Gelsenkirchen,
Herne, Hagen, Wuppertal und Leipzig machten mindestens
50 Jahre alte Immobilien mehr als die Halfte der Wohnungs-
angebote aus.

Der Kauf eines sanierungsbedurftigen Altbaus muss aber kein
Nachteil sein. Haufig kann beim Erwerb gegeniber einem
Neubau erheblich gespart werden. Nicht alle Sanierungsmaf-
nahmen missen sofort umgesetzt werden, so kénnen Eigentu-
mer bestimmte Investitionen aufschieben und nach und nach
erledigen. Das eroffnet vielfach auch finanzielle Spielraume.

Neubauquote im Siidosten, im Westen von Rheinlandpfalz und im
Nordwesten der Republik am héochsten

Anteil der Neubauten* am
Angebot in den 7 groBten F
deutschen Stadten (in %) @

o,
Miinchen 27,0
Frankfurt 26,6
Hamburg 24,6
Berlin 19,1
Stuttgart 12,9
Diisseldorf 12,9

Koln 11,5

Neubau-Anteil

23 %
im bundesweiten
Durchschnitt

Neubau-Anteil* am
Wohnungsangebot 2019

keine Werte
B bis15%
B o15%-25%

25% -30%

30%-40%
B 20%-60%

*Als Neubau gelten in dieser Untersuchung alle ab 2017
errichteten Immobilien.

Basis der Untersuchung sind die Anteile an allen 2019
angebotenen Eigentumswohungen in 401 deutschen
Kreisen und kreisfreien Stadten.

Quelle: Postbank
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Kein neues Projekt kommt ohne Bauland aus. Deshalb geben
gerade dessen Preise erste Hinweise auf die Entwicklung des
gesamten Wohnungsmarkts. Vor dem Hintergrund des aktuell
groBen Interesses an Immobilien gehen die befragten Exper-
ten in den meisten der 40 Beobachtungsregionen davon aus,
dass das Angebot an Bauland noch knapper wird als bisher
schon. Von dieser Knappheit besonders betroffen sind zum
Beispiel Berlin, Niedersachsen-Nord sowie Bremen und Um-
land. In immerhin funf Regionen koénnte das Angebot aber
sogar steigen.

Die Nachfrage nach Bauland dagegen durfte nach Einschat-
zung der Immobilienvermittler von LBS und Sparkassen in
ganz Deutschland weiter zunehmen. Auch die Preiserwar-
tungen hatten weiterhin Uberall ein positives Vorzeichen,
die prognostizierten Anstiege fielen allerdings etwas kleiner
aus als im Vorjahr. Im Bundesdurchschnitt konnten die Bau-
landpreise demnach um 5,6 Prozent zulegen. Besonders aus-
gepragt ist der Preisdruck im Regierungsbezirk Tubingen, in
Thiringen-Ost und Rheinland-Pfalz-Mitte.

Lage, Lage, Lage — galt lange als gefligeltes Wort in der
Immobilienwirtschaft und meinte: Der Wert einer Immobilie
hangt entscheidend von ihrem Standort ab. Szeneviertel oder
Stadtrand, SeitenstraBe oder Durchgangsverkehr, S-Bahn-An-
schluss oder 15 Minuten FuBweg zur nachsten Bushaltestelle?
Wichtig sind solche Faktoren noch immer, aber sie werden
Uberlagert von groBBraumigen Differenzen. Tatsachlich musste
es inzwischen eher heiBen: Region, Region, Region. Wirt-
schaftliche Starke und Uberregionaler Zuzug gehen zumeist
einher mit hohen Immobilienpreisen, stellen aber auch sicher,
dass unter normalen Umstanden keine groBen Wertverluste
zu beflrchten sind.

Die Firma Thamm und Partner ist insbesondere in den Stadten
Berlin, Potsdam und Leipzig tatig, die daher naher betrachtet

werden.
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Berlin:

Die Baugenehmigungen in Berlin sind rtcklaufig. 22.524
genehmigte Wohnungen haben die Berliner Bauaufsichtsbe-
horden im Jahr 2019 nach Angaben des Amtes fur Statistik
Berlin-Brandenburg insgesamt gemeldet, 7,0 Prozent weniger
als 2018. Damit sinken die Zahlen seit dem Berichtsjahr 2017.
19.752 der genehmigten Wohnungen werden neu gebaut;
6,1 Prozent weniger als im Vorjahr. Als Eigentumswohnungen
werden 18,5 Prozent (3.655) der Neubauwohnungen geplant.
18.092 der genehmigten Neubauwohnungen entstehen in
Mehrfamilienhdusern. Das ist ein Ruckgang um 6,7 Prozent
gegenilber dem Berichtsjahr 2018. Diese Richtung wird sich
2020 noch verstarken, da aufgrund des Mietendeckels Inves-
titionen zurtickgestellt werden. Der Mietendeckel gilt zwar nur
fur Bestandswohnungen und nicht fir Neubauten, aber die
Unsicherheit, wie es in Berlin so weitergeht, schreckt manchen
Investor ab. Wenn Berlin weiterhin so einen restriktiven Kurs
bei den Baugenehmigungen féhrt und Projektentwicklern das
Leben schwer macht statt sie zu unterstitzen, dann lduft die
Stadt im Neubaubereich auf einen Wohnungsengpass zu.

Negativ ist auch, dass nach kleinen oder mittleren Renovie-
rungen die Miete nicht mehr steigen darf. Folge ware wohl,
dass sich die Vermieter weniger um Instandhaltungen kim-
mern durften. Entgangene Einktinfte oder bevorstehende Ein-
buBen wirden so kompensiert. Das wirde auch das Mietver-
haltnis belasten. Nach einem Auszug des Mieters wirde die
Wohnung dann grundsaniert. Werden solche umfassend sa-
nierten Wohnungen neu offeriert, gilt der Mietendeckel aus-
drucklich nicht. Dadurch kame die Wohnung als Angebot fir
leistungsstarkere Mieter auf den Markt. Die Klientel, die vom
Mietendeckel erreicht werden sollte, profitiert davon dann
gerade nicht. Zudem flhren die MaBnahmen gewiss nicht zu
mehr sozialer Gerechtigkeit, denn so bleibt Berlin weiterhin
eine Stadt mit einem Léwenanteil an Mietern, die ihre mo-
natliche Belastung weiterhin dem ,Kapitalisten” Uberweisen.
Wesentlich sinnvoller wére eine unterstitzende Baupolitik,
die mehr Mieter ins Eigentum bringt und so die Graben in der
Stadt nicht zusatzlich vertieft.

In jingster Vergangenheit gestiegene Kaufpreise sorgen da-
far, dass sich aktuell zwei Trends herausbilden: Zum einen
werden innerhalb Berlins Stadtteile gesucht, die vor einigen
Jahren kaum einer im Fokus gehabt hatte. Dazu gehéren Mo-
abit, Wedding, aber auch Lichtenberg und auch vermehrt der
Stdosten der Hauptstadt. Zudem gilt, dass alles, was entlang
der S-Bahn liegt, sich positiv entwickeln wird.
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Potsdam:

Anders schaut es in Potsdam aus. Potsdam zeigt sich bei der
Stadtentwicklung sehr aktiv, ist agil und verfolgt eine erfolg-
reiche Politik. Potsdam ist die Perle vor den Toren Berlins und
gefragter denn je.

Wahrend friher vermehrt noch unsanierte Hauser zu sehen
waren, sind diese heute absolute Mangelware. Potsdam ist
durchsaniert. Dabei ist die Liste der Baudenkmaler lang und
viele Teile der Stadt stehen auch unter Ensembleschutz. Die
inzwischen fast 180.000 Einwohnern zdhlende Stadt zog vor
allem Kapitalanleger und K&ufer aus Berlin an. In acht Jah-
ren rechnet man sogar damit, die Marke 200.000 Einwohner
zu erreichen. Die nahe Hauptstadt fungierte mit ihrem Boom
als Zugpferd. Mit dem Zug dauert es von Hauptbahnhof zu
Hauptbahnhof nur 23 Minuten. Schnell genug, um bequem
von Potsdam nach Berlin zur Arbeit zu pendeln. Doch mitt-
lerweile funktioniert Potsdam auch ohne Interessenten aus
dem Nordosten. Im Gegenteil, die Preise haben seit ein paar
Jahren ein Niveau erreicht, das sich hinter dem Berlins nicht

verstecken muss.

Inzwischen suchen auch Berliner gezielt nach dem Wohn-
standort Potsdam, oft allerdings vergeblich, denn das Ange-
bot ist rar. Das gilt fur Mietobjekte genauso wie fur Kauf-
immobilien. Das Wachstum wirkt sich auch auf die Miete
aus. Sie stiegen nach den Daten von Immoscout24 in keiner
anderen GroBstadt schneller als in Potsdam. Zum Stand Juni
2019 gingen diese im Vergleich vor zwélf Monaten um mehr
als 7 % nach oben.

Bei den Kaufpreisen ist die Dynamik dagegen geringer als in
vielen anderen beliebten Stadten. Typisch fir die Stadt ist die
groBe Spreizung zwischen den Preisen flur Eigentumswoh-
nungen in guten und den in einfachen Lagen. In Potsdam
finden sich sowohl luxuriése Anwesen mit direktem See- oder
Havelzugang in der Berliner Vorstadt als auch Plattenbauten
in Waldstadt oder am Schlaatz. In guten Lagen werden ca.
3.800 Euro pro Quadratmeter gefordert, in einfachen sind es
rund 2.000 Euro

Leipzig:

In Leipzig kosten Wohnungen noch lange nicht so viel wie in
anderen Stadten, doch die Wachstumsraten sind enorm. Die
Mieten steigen aber nur langsam. Dank der wirtschaftlichen
Dynamik hat sich Leipzig zu einem der Top-Standorte in Ost-
deutschland entwickelt. Die Ansiedelung diverser Unterneh-
men vor allem aus der Logistik- und Automobilbranche tragt
Fruchte, die Beschaftigungs- wie die Einwohnerzahlen steigen.
Die Leipziger sind nun mit 588.000 Einwohnern auf Rang 8
der groBten Stadte aufgestiegen und sind darauf sehr stolz.

Aufwarts geht es auch auf dem Immobilienmarkt. Die Preise
far Wohnungen klettern schnell. Erstmals kostet ein Quadrat-
meter im Durchschnitt aller Stadtteile mehr als 2.000 Euro.
Damit haben sich die Preise binnen 5 Jahren verdoppelt. Ende

2014 wurden Wohnungen noch zu 1.059 Euro/m2 angeboten.

Ganz anders sieht die Lage bei den Mieten aus. Diese steigen
seit Jahren nur um vier bis finf Prozent per annum. Von Juni
2018 bis Juni 2019 stiegen sie sogar nur um 3,6 %.

Hier ist eine Mietbremse nicht notwendig — der Markt regu-
liert die Miete selbst. Dies liegt auch daran, dass das Lohn-
niveau trotz des 6konomischen Aufschwungs noch nicht so
hoch wie in anderen Stadten ist. Viele Jobs wurden im niedrig
bezahlten Dienstleistungssektor geschaffen, die Kaufkraft ist
daher maBig.

Auffallig ist in Leipzig die groBe Zahl an verfiigbaren Zweizimmer-
wohnungen. Eine Knappheit gibt es dagegen bei Vier- und Funf-
zimmerwohnungen. Folglich stehen diese zurzeit im Fokus der
Bauherren, die Preise steigen hier besonders schnell. Die hochsten
Kaufpreise werden in sadmtlichen Bezirken des Zentrums aufgeru-

fen, auch bei den Mieten liegen diese Stadtteile vorn.
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Allgemeiner Wirtschaftsbericht unter Beriicksichtigung

der branchentypischen Rahmenbedingungen

Die Wohnungsfertigstellungen in den 19
Euroconstruct-Landern nehmen zwischen
2020 und 2022 nur noch knapp 1% pro
Jahr zu. Die deutsche Fertigstellungs-
guote verfehlt in 2019 wie auch in der
Prognose fur 2020 wieder knapp den
europaischen Durchschnittswert.

Der europaische Bausektor verliert deutlich an Dynamik. Das
Bauvolumen wird in den kommenden drei Jahren wohl nur
noch leicht wachsen laut Aussage des Forschungsnetzwerkes
Euroconstruct. Vor allem der Wohnungsbau - jahrelanger
Branchenprimus — durfte in naher Zukunft schwacheln. Auch
Deutschland tragt zu dieser Entwicklung bei.

Hatte an dem Wachstum in den vergangenen Jahren der
Neubau von Wohnungen einen erheblichen Anteil, so durfte
dieser Baubereich 2020 laut dem ifo Institut nur noch stagnie-
ren und 2021 sogar schrumpfen. Entsprechend rechnet Euro-
construct mit einem Rickgang um 1,4 % in 2020 wéhrend
die Bauleistung im Bestand nur noch leicht um 1 % zulegen
durfte.

Grund ist, dass die Bauexperten in insgesamt zehn der 19
Mitgliedslander eine Einschrankung der Neubauaktivitaten
erwarten. Neben Frankreich, Finnland, Schweden, Polen und
der Schweiz gehort auch Deutschland mit einem Rickgang
von 1,5 % zu den Landern.

Die ab 2020 einsetzende schwachere Dynamik der Bauaktivi-
taten hat damit zu tun, dass sich die Rahmenbedingungen ins-
gesamt etwas weniger glnstig darstellen und sich das in etli-
chen Landern bereits sehr lebhafte Baugeschehen gerade etwas
normalisiert. Uberdies verzeichnet die Markterholung in Spani-
en, Portugal und Italien weiterhin nur bescheidene Fortschritte

und wird durch das Corona-Virus noch weiter geschwacht.

Bezogen auf die Bevolkerungszahl wurden 2019 in Finnland
mit 7,7 Einheiten pro 1000 Einwohner die meisten und in
Portugal mit 1,2 Einheiten die wenigsten Wohnungen herge-
stellt. Deutschland mit einer Quote von 3,7 Wohnungsfertig-
stellungen je 1000 Einwohner belegt in 2019 weiterhin einen
Mittelplatz mit Platz 13 und liegt weiterhin unter dem Durch-
schnitt der 19 Euroconstruct-Lander mit 3,8 Wohnungsfertig-
stellungen je 1000 Einwohner.

2020 sollen in Deutschland wiederum nur 3,7 Wohnungen pro
1000 Einwohner fertiggestellt werden und so bleibt Deutsch-
land auch in der Prognose fur 2020 unter dem europdischen
Durchschnitt von 3,8 Wohnungsfertigstellungen. 2022 wr-
de Deutschland dann den Durchschnitt Ubertreffen, aber nur
wenn das Ausbaugewerbe und die Behorden mitspielen, die
in der Vergangenheit zu den massiven Verzdégerungen im
Wohnungsbau beigetragen haben. In diesem Zusammenhang
spielen aber auch die zahlreichen Regelungen und Auflagen
sowie die zunehmenden lokalen Proteste gegen Nachverdich-
tung und weiteren Zuzug eine entscheidende Rolle.

In 2020 werden die Lander Finnland, Schweiz, Osterreich und
Frankreich jeweils mindestens sechs Wohneinheiten pro 1000
Einwohner errichten, wobei die Werte 2019 in allen vier Lan-
dern teils deutlich hdher lagen. Am anderen Ende stehen Spa-
nien, Italien und Portugal. Dort dirften pro 1000 Einwohner
maximal knapp zwei Fertigstellungen erfolgen. Fir die beiden
letztgenannten Lander erwarten die Landerexperten keine
wesentliche Verbesserung.

Wohnungsneubau in Europa 2019*
Fertiggestellte Wohnungen je 1.000 Einwohner

Finnland 7.7
Osterreich 6,6
Schweiz 6,5
Frankreich 6,4
Norwegen 6,4
Schweden 6,2
Polen 5.2

Danemark 5.0

Irland 4,9

Belgien 4,5

Niederlande 3,9

Deutschland 3,7

Ungarn 3,6

Slowakei 385

Tschechien 3,3

GroBbritannien 2,9

Spanien 1,8

Italien 1,4

Portugal 1,2

Quelle: Euroconstruct/ifo Institut *Prognose
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Die Zahl der Wohnungsfertigstellungen in Deutschland lag
2019 bei ca. 300.000 Einheiten.

In den kommenden Jahren dirfte diese Zahl zwar kontinuier-
lich steigen, aber den theoretischen Bedarf von schatzungs-
weise 350.000-400.000 Wohnungen im Jahr weiterhin weit
verfehlen.

In 2019 wurde in Deutschland der Bau von insgesamt 360.600
Wohnungen genehmigt. Wie das Statistische Bundesamt (De-
statis) weiter mitteilt, war das ein Plus von 4 %. In den Zahlen
sind sowohl die Baugenehmigungen fir neue Gebdude als
auch die BaumaBnahmen an bestehenden Gebduden enthal-
ten. Im langeren Zeitvergleich befindet sich die Zahl geneh-
migter Wohnungen weiter auf einem hohen Niveau. Mehr
genehmigte Wohnungen in einem Jahr gab es seit der Jahr-
tausendwende nur 2016 mit Gber 375.000.

In neu zu errichtenden Wohngebduden wurden im Jahr 2019
rund 311.200 Wohnungen genehmigt. Das waren 3,0 % oder
8.900 Wohnungen mehr als im Vorjahr.

Die Zahl der Baugenehmigungen ist ein wichtiger Frihindi-
kator zur Einschatzung der zuklnftigen Bauaktivitat, da Bau-
genehmigungen geplante Bauvorhaben darstellen. Allerdings
nimmt die Zahl der Bauvorhaben, die noch nicht begonnen
oder noch nicht abgeschlossen wurden (der sog. Baulber-
hang) seit einigen Jahren zu. Diese liegt bei rund 650.000
Wohnungen.
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Die Grunde sind vor allem die zeitlich immer aufwendiger
werdenden Bauvorhaben sowie die Kapazitadtsengpdsse in
der Bauwirtschaft, die angesichts des seit Jahren anhaltenden
Baubooms und des zunehmenden Fachkraftemangels immer
weiter zunehmen. Ferner ist in Einzelfallen auch die Umset-
zungen bereits genehmigter Bauvorhaben in der Erwartung
noch besserer Preise und Vermarktungsbedingungen (Speku-

lation) bewusst verzégert worden.

Im 2. Halbjahr 2020 ist mit einem deutlichen Nachfragertck-
gang in der Baukonjunktur zu rechnen. Dank eines hohen
Auftragsbestandes zu Jahresbeginn konnten die Unterneh-
men bei milder Witterung ihre Kapazitdten im Januar und
Februar 2020 bereits gut auslasten. Diese erfreuliche Ent-
wicklung konnte sich allerdings mit den Auswirkungen der
Corona-Pandemie ab Mitte Marz so nicht fortsetzen. Laut
Statistischem Bundesamt konnten die Unternehmen mit mehr
als 20 Beschaftigten ihren Umsatz im Februar noch einmal
gut um 10 % steigern.

Die Auswirkungen der Corona-Krise in anderen Branchen
werden nicht spurlos an der Bauwirtschaft vorbeigehen.
Dem Wirtschaftsbau werden die Impulse aus den ihn bis-
her tragenden Sdulen (Handel und Tourismus) fehlen. Aber
auch Bestellungen aus der Industrie werden angesichts des
Lockdowns in erheblichem MaBe ausbleiben. Und im Woh-
nungsbau bleibt abzuwarten, wir private Investoren im Ei-
genheimbau auf die Situation am Arbeitsmarkt reagieren und
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inwieweit institutionelle Anleger auch vor dem Hintergrund
des benotigten Finanzierungsbedarfs noch nachhaltig zu ih-
ren Projekten stehen.

Laut Umfrage von RE/MAX Germany gab es bei den Immo-
bilientatigkeiten nur eine kurze Pause und nun scheint ein
baldiger Aufschwung schon in Sicht.

Seit den Lockerungen der Corona-Regeln in den vergangenen
Wochen setzt sich der Immobilienboom weiter fort. Zwei Drit-
tel der Makler beobachteten in den vergangenen Wochen ein
vermehrtes Kaufinteresse. Unter zwei Dritteln der Kaufinteres-
senten kommt es derzeit vermehrt zu Kauf-Transaktionen, weil
tber 90% von Ihnen mit der Anschaffung von Wohneigentum
gerade jetzt nicht mehr warten wollen. Gut 80 % der Immo-
bilieninteressenten wirden Immobilien im Zuge der hohen
Staatsverschuldung und expansiven Geldpolitik als sichere und
renditestarke Anlage einschatzen. Zudem wittern 40 % der
Interessenten aktuell eine groBere Chance, genau jetzt eine
geeignete Immobilie zu finden. Sie erhoffen sich durch Corona
mehr Bewegung bei der Anzahl der zu verkaufenden Objekte
und auch, dass die Preise zumindest stagnieren.

Ein Drittel der Interessenten reagiert aber auch abwartend

e entweder in der Hoffnung auf fallende Preise oder

e weil fur sie die Marktlage zu unsicher bzw. die Angst vor
drohender Arbeitslosigkeit zu groB ist.

Die Mehrheit der Makler geht allerdings davon aus, dass die
Preise zumindest in den Metropolregionen stabil sind und in
Zukunft sogar steigen kénnten. Laut der Umfrage bleiben Im-
mobilien trotz der Corona-Krise auch in Zukunft eine stabile
Geldanlage.

Man geht davon aus, dass die Nachfrage nach Wohnraum
weiterhin konstant bleibt und sich aufgrund von verstarkt
gelebtem Homeoffice sogar noch erhéht, da sich viele Men-
schen ihren Arbeitsplatz zu Hause einrichten méchten. Auch
der Wunsch nach einem eigenen Haus ist gewachsen. Viele
durften zu Zeiten des Lockdowns einen Garten schmerzlich
vermisst haben. Doch der Traum von den eigenen vier Wén-
den in der Stadt ist eine groBe finanzielle Burde. In Minchen
mussen Hauskaufer mit ca. 1,262 Mio. rechnen. In Berlin sind
es immerhin auch noch 530.000 Euro. Die hohen Grund-
stuckspreise und die Knappheit an Bauland haben dazu ge-
fuhrt, dass sich nur noch Besserverdienende ein Haus inner-
halb der Stadtgrenzen leisten kénnen. Fur Normalverdiener
gibt es die Mdoglichkeit, sich eine Eigentumswohnung zu
kaufen oder aufs Land zu ziehen. Der Weg weit aus den
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Stadten hinaus zu ziehen ist oftmals die einzige Mdglichkeit,
beim Hauskauf zu sparen. Denn selbst die Speckgurtel der
beliebten Ballungsgebiete sind nicht viel preiswerter.

Auch in den neuen Bundeslandern nutzen die Leute es, im-
mer mehr Wohneigentum zu erwerben. So wohnen mittler-
weile beinahe vier von zehn Ostdeutschen ab 14 Jahren in
einer eigenen Immobilie. Zum Vergleich: 1991 lebten noch
fast drei Viertel der Haushalte zur Miete. Gleichzeitig ist aber
auch die HaushaltsgroBe geschrumpft. Der Anteil der ost-
deutschen Bevolkerung, der in einem Mehrpersonenhaushalt
mit Kindern lebt, ist von 45 auf 25 % zurtickgegangen. Die
Single-Haushalte haben sich dagegen von 12 auf 23 % nahe-
zu verdoppelt.

Im Bundesdurchschnitt belaufen sich die Preiserwartungen
fur gebrauchte Einfamilienhduser 2020 auf ein Plus von
4,2 %. Das entspricht ca. den Einschatzungen im Vorjahr.

Auch bei Eigentumswohnungen schaut es nicht anders aus.
Eigentumswohnungen verteuern sich in den ersten sechs Mo-
naten des Jahres 2020 im Vergleich zum Vorjahr um bis zu
einem Drittel. Die Steigerungen betreffen Altbau- (Baujahr
vor 1945), Bestands- (Baujahr 1945-2015) und Neubauob-
jekte (Baujahr 2016 oder spéater) gleichermaBen.

Beispielsweise betrugen die Steigerungen bis zu 17 % im Alt-
bau in Leipzig und 24 % im Bestand in Frankfurt. Auch das
sowieso schon hochpreisige Minchen wird noch teurer: ein
Plus von 9 % bei Neubauten und 8 % fir Bestandsobjekte.
In Berlin verteuern sich Wohnungen je nach Kategorien zwi-
schen 7 und 8 %. Berlin ist fur seine Altbauwohnungen be-
kannt. In der Hauptstadt gibt es aber ein gréBeres Angebot an
unsaniertem Altbaubestand, was sich im Preis niederschlagt.

Mit 3.655 Euro (+7 %) ist diese Kategorie in Berlin im
Deutschlandvergleich noch recht preiswert. Modernisierte
Altbauwohnungen in begehrter Lage werden zu deutlich ho-
heren Preisen offeriert. Fir eine ganzlich neu fertiggestellte
Wohnung mussen Kaufinteressenten in Berlin indes mit 4.965
Euro (+7 %) pro Quadratmeter kalkulieren.

Ebenso gibt es starke Zuwaéchse in Dresden und Leipzig.
In Dresden verteuerte sich eine Wohnung zwischen 15 %
im Neubau (3.638 Euro) und 19 % im Altbau (2.452 Euro).
Auch Leipzig verzeichnet zweistellige Zuwachsraten: 17 %
im Neubau (3.347 Euro) und 22 % im Altbau (2.084 Euro).
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Ein merklicher Corona-Schock am Immobilienmarkt bleibt da-
mit weiterhin aus, ganz im Gegenteil: Die Preise fur Eigentums-
wohnungen klettern auch im ersten Halbjahr 2020 nahezu
Uberall weiter. Ausnahmen sind z. B. Kéln, Hannover, Bremen

oder Dortmund. Hier bleiben die Preise in etwa konstant.

Auch die Mietpreise steigen weiter an. Im Mittel sind die An-
gebotsmieten in den Big-8-Stadten (Berlin, Hamburg, Mun-
chen, Koln, Frankfurt, Dusseldorf, Stuttgart und Leipzig) im
1. Halbjahr 2020 gegentber dem Vorjahr um +5 Prozent ge-
stiegen — mit allerdings deutlich regionalen Unterschieden.
Die starksten Steigerungen bei den angebotenen Mietprei-
sen konnten in Berlin und Stuttgart beobachtet werden. In
Halbjahr
2020 im Jahresvergleich um +6,6 Prozent auf 13,— Euro/m?2

Berlin haben die mittleren Angebotsmieten im 1.

zugelegt. Damit hat sich die Mietpreisentwicklung in der
Hauptstadt im Vergleich zum Funfjahresschnitt (+7,1 %) al-
lerdings etwas abgeschwacht. Bei Bestandsobjekten liegt sie
mit einem Anstieg von 4,1 % gegeniber dem Vorjahreswert
noch deutlich darunter. Deutlich gestiegen sind demgegen-
Uber die Neubaumieten, die sich im Vergleich zum Vorjahr
um 14,8 % auf 16,65 Euro/m2 in den ersten sechs Monaten
erhoht haben. Flir den Gesamtmarkt ist im unteren Preisseg-
ment (die glnstigsten 10 % aller Mietangebote) ein Ruck-
gang von insgesamt 4,7 % zu notieren. Das ist ein deutlicher
Effekt des Mietendeckels.

Mietpreissteigerungen im Neubausegment, wo die Mietpreis-
gestaltung weniger Einschrankungen unterliegt, werden zur
Kompensation gedeckelter Bestandmieten genutzt.

Die Wohnungsnachfrage ist in Berlin weiterhin hoch mit
einem starken, wenngleich aktuell leicht rtcklaufigen Zuzug.
Neben Leipzig und Frankfurt weist die Hauptstadt mit 49
neuen Wohnungen je 10.000 Einwohnern auch den héchsten
relativen Bedarf an zusatzlichen Wohnungen unter den Big-
8-Stadten auf.

Als Reaktion auf die Corona-Krise lassen sich zwar teilweise
kurzfristige Riickgange im Angebot, aber keine signifikanten
Preiseffekte beobachten. Im Gegensatz zu Gewerbeimmobili-
en konnten bisher keine groBeren Mietstundungen beobach-
tet werden. Ein Umstand, der auch darauf zurlckzufihren
ist, dass durch die zugige staatliche Hilfe zur Eindammung
der realwirtschaftlichen Folgen der Pandemie bislang auch
starkere Auswirkungen auf den Wohnungsmarkt verhindert

werden konnten.
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Fur die mittlere Frist bleiben aber schon Risiken fur den Woh-
nungsinvestmarkt bestehen. Die Bundesagentur fur Arbeit
geht davon aus, dass die Zahl der Erwerbstatigen in der Jah-
resspitze um rund eine Million Personen zurlickgehen und
die Arbeitslosigkeit auf Gber drei Millionen Personen anstei-
gen koénnte. Der konjunkturelle Einbruch durfte zudem auch
mit einem Rickgang der Einkommen einhergehen und damit
auch den Spielraum fur Mietpreissteigerungen zumindest auf
mittlere Sicht eher begrenzen.

Eine mogliche sich weiter etablierende Zunahme von Remote-
Working kénnte existierenden Markttrends, wie der ricklau-
figen Zuwanderung in die GroBstddte, einen weiteren Schub
versetzen. Das durch Covid-19 stark verdnderte Arbeitsver-
halten mit vermehrter Inanspruchnahme von Homeoffice ver-
ringert zum Beispiel die Pendelkosten durch weniger Fahrten
zur Arbeit. Darlber hinaus wird das Einzugsgebiet eines regio-
nalen Arbeitsmarktes erweitert, sodass sich in Wohnungsmark-
ten mit hohem Preisgefalle und niedriger Erschwinglichkeit die
Nachfrage vermehrt in umliegende Areale ausdehnen konnte.

Durch die potenzielle Ausdehnung der Wohnungsnachfra-
ge auf das Umland wirden die Kernstaddte aber keinesfalls
an Attraktivitat verlieren. Urbanes Wohnen bleibt fur viele
Menschen nach wie vor die bevorzugte Wohnform. Verschie-
bungen in der Nachfrage kénnen aber gerade dort, wo der
Markt sehr angespannt ist, ddmpfend auf die Preise wirken.

In den Big-8-Stadten gibt es nach wie vor eine hohe Diskre-
panz zwischen Bedarf und aktuellem Fertigstellungsniveau. Die
groBte Lucke besteht zurzeit an den Wohnungsmarkten Kéln,
Stuttgart und Leipzig, die in Zukunft ihren zusatzlichen Bedarf

vermehrt Uber eine Angebotsausweitung decken mussen.

Mégliche Unterschiede in den wirtschaftlichen Auswirkungen
durch die Pandemie zwischen den europdischen Landern, wie
es bereits auch auf dem Hohepunkte der Eurokrise war, kon-
nen auch die Wanderungsbewegungen innerhalb der Euro-
pdischen Union und auch die Nachfrage nach Wohnraum in
deutschen GroBstddten wieder verstérken.

-
E EE .



2019

Geschaftsbericht

Die THAMM & PARTNER GmbH

Die finanzielle Situation der
THAMM & PARTNER GmbH

Die Thamm & Partner GmbH steht mit einer Eigenkapital-
quote von rd. 92,15 % weiterhin auf einem hohen Niveau.
In Zeiten von Eurokrise und Staatsverschuldung ist diese
wichtige Kennzahl eine sehr positive Botschaft fur die Anle-
ger. Diese sehr gute Eigenkapitalausstattung erlaubt es dem
Unternehmen nach wie vor, schnell und effizient auf die sich
ergebenden Marktchancen zu reagieren.

Dem langfristig gebundenen Sachanlagevermdégen in Hohe
von 30.736 TEUR steht eine weit hohere Summe an Eigen-
mitteln, unter Berlcksichtigung der ausstehenden Einlagen,
von 76.180 TEUR gegenlber. Das Anlagevermdgen ist somit
vollstdndig durch Eigenkapital gedeckt. Ein Insolvenzrisiko
besteht nicht. Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinsti-
tuten, die ausschlieBlich zur Finanzierung der einzelnen Ob-
jekte des Anlagevermdgens dienen, haben sich in 2019 um
180 TEUR gegentber dem Vorjahr vermindert. Die liquiden
Mittel (Bargeld und kurzfristige Wertpapieranlagen) zum Bi-
lanzstichtag in Héhe von 12.120 TEUR Ubersteigen die kurz-
fristigen Verbindlichkeiten. Die Liquiditat der Gesellschaft
war in 2019 jederzeit gesichert. Die langfristige Entwicklung
des Unternehmens lasst sich auch gut an der Entwicklung
der Bilanzsumme ablesen: eine solide Entwicklung unseres

Unternehmens.

THAMM & PARTNER GmbH — Entwicklung der Bilanzsummen in Euro

84.000.000
80.000.000
76.000.000
72.000.000
68.000.000
64.000.000
60.000.000
56.000.000
52.000.000
48.000.000
44.000.000
40.000.000
36.000.000
32.000.000
28.000.000
24.000.000
20.000.000
16.000.000
12.000.000
8.000.000
4.000.000

0

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

11

Umsatzentwicklung

Im Jahr 2019 erwirtschaftete die Gesellschaft Umsatzerlose
i. H. von rund 957 TEUR. Es handelt sich um Mieteinnahmen
aus Bestandsobjekten.

Zukinftige Entwicklung und Ausblick

Die Immobilienpreise sind in Deutschland von 2011 an er-
heblich gestiegen. Im gesamtdeutschen Durchschnitt sind
die Preise fur Eigentumswohnungen seit Anfang 2011 bis
2019 um rd. 74 % angestiegen. Aus diesem Grund hat die
Gesellschaft im Geschaftsjahr den Marktverhaltnissen ent-
sprechend Wohnungseinheiten und weitere Objekte fur den
eigenen Bestand geplant, entwickelt oder fertiggestellt.

Aufgrund der Preisentwicklung im Wohnbaubereich im ersten
Halbjahr 2019 wird von einer Fortsetzung der Preisentwick-
lung im ganzen Jahr 2019 ausgegangen. In Ballungszentren
besteht weiterhin eine hohe Nachfrage nach Wohnimmobi-
lien. Die Thamm & Partner GmbH entwickelt Immobilien fast
ausschlieBlich in Innenstadtlagen und kann daher von dieser
Entwicklung profitieren.

Im Jahr 2019 stieg die Investition im Baugewerbe um 6,2%.
Nach dem starken Wachstum im Immobilienmarkt in den
letzten Jahren ist auch im Geschaftsjahr 2020 die Fortset-
zung dieses positiven Trends zu verzeichnen.

Die atypisch stillen Beteiligungen im
Geschaftsjahr 2019

Im Berichtszeitraum 2019 konnten weitere neue, atypisch
stille Gesellschafter mit einem Beteiligungsvolumen von ins-
gesamt 6.738 TEUR (Vorjahr 7.753 TEUR) hinzugewonnen
werden. Die Gesellschaft konnte sich trotz des schwierigen
Umfeldes im Bereich Private Equity weiterhin gut im Markt
positionieren. Zum 31.12.2019 sind an der Gesellschaft
6.696 atypisch stille Gesellschafter beteiligt.

Im Jahr 2019 wurde unseren Gesellschaftern ein Betriebser-
gebnis von -4.800 TEUR zugewiesen, darin enthalten sind
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die Abfindungsbetrage fur die ausgeschiedenen stillen Ge-
sellschafter i. H. von 2.756 TEUR und Raum-/Renovierungs-
kosten i. H. von 766 TEUR.

Wir mochten uns an dieser Stelle bei allen Anlegerinnen und
Anlegern fur das uns entgegengebrachte Vertrauen bedanken.

Wesentliche Projekte im Jahr 2019

Bauarbeiten wurden an folgenden Objekten ausgefthrt:

Potsdam:

In der Jagerstr. 23 wurden die NeubaumaBnahmen fir ein
Mehrfamilienhaus fortgesetzt.

In der Ludwig-Richter-Str. 28 und 29 wurden die denkmal-
gerechten Bauarbeiten abgeschlossen.

Gorlitz:
In der Breitestr. 20 und 21 wurde die denkmalgerechte Sa-
nierung an beiden Gebauden abgeschlossen.

Leipzig:

In der Wurzener Str. 156a, Cunnersdorferstr. 2+4 und Lin-
denauer Hafen wurde mit den Bauarbeiten begonnen. In der
Oststr. 49 wurden die BaumaBnahmen an Mehrfamilienhaus
und rtckwartigem Gartengebaude weitergefihrt.

Berlin:

In der Heynstr. 7 wurde mit den Planungsarbeiten fur die
Sanierung am historischen Gebaude sowie mit der Planung
fur drei Gebaude im rickwartigen Grundsttck begonnen. Im
BeifuBweg 32 wurde mit dem Neubau jeweils eines Mehrfa-

milienhauses begonnen.

Projektentwicklungen fanden an allen vier Standorten statt,
sowohl im Denkmalschutzbereich als auch im Modernisie-
rungsbereich und auf Neubau-Ebene. Durch die glnstige
Marktpreisentwicklung bei Immobilien erhéht sich die Wert-
haltigkeit unseres Immobilienbestandes stetig.

Unsere Organisation

Um den reibungslosen Ablauf bei erh6htem Bauaufkommen
zu gewabhrleisten, werden nach wie vor alle Mittarbeiter und
teilweise auch externe Dienstleister regelmaBig in neue Ver-
waltungsmaBnahmen eingebunden.

Die Objekte werden weiterhin von einzelnen Teams, be-
stehend aus Projektleiter, Architekt und Bauleiter sowie
Verwalter, eigenverantwortlich durchgefthrt. Wobei jedes
Team aus internen und externen Mitwirkenden besteht, so-
dass jederzeit ein breit gefachertes Know-how, hohe Flexibi-
litat und Unabhangigkeit gewahrleistet sind.

An dieser Stelle mochte sich die Geschéaftsleitung bei allen
Mitarbeitern, freiberuflich Tatigen und Unternehmen fur die
hohe Einsatzbereitschaft und Solidaritdt bedanken.

Risikomanagement

Zu einem erfolgreichen Risikomanagement gehort auch, dass
die Geschéaftsleitung zum richtigen Zeitpunkt die richtigen
zukunftsweisenden Entscheidungen trifft und die daraus ab-
zuleitenden MaBnahmen zeitnah und erfolgreich umsetzt.

Die Zusammenarbeit mit dem dreikdpfigen Beirat, bestehend
aus einem Rechtsanwalt (Baurechtspezialist), einem Sachver-
standigen flr Grundsttckswerte und einem Architekten, hat
sich dabei sehr bewahrt.

Das Kapital des Unternehmens wird weiterhin in mehrere
Gebdude mit Investitionsvolumen von 1 bis 10 Mio. Euro
investiert. Diese Vorgehensweise verteilt das Risiko auf viele
Objekte und ist somit deutliche sicherer als die Investition in
einzelne groBe Objekte. Diese Risikoverteilung wird durch
eine geschickte regionale Verteilung ebenso gewahrleistet
wie durch die unterschiedlichen InvestitionsgroBen der Ver-
triebsobjekte.

Oberste Prioritat ist auch kunftig der Liquiditat und dem Ri-
sikomanagement einzurdumen. Hierzu hat das Unternehmen
ausfuhrliche Business-Plane entwickelt, die umfassend kurz-
und langfristige Informationen liefern und damit ein grif-
figes Fruhwarnsystem darstellen. Die zur Vergitung stehen-
den projektbezogenen Uberwachungsinstrumente versetzen
das Unternehmen jederzeit in die Lage, auf entsprechende
Situationen kurzfristig und flexibel reagieren zu kénnen. Ab-
gerundet wird dies durch die kollegiale Zusammenarbeit und
die regelméaBigen Besprechungen mit den an den jeweiligen
Objekten beteiligten Personen.
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Jahresbericht 2019 des Gesellschaftsbeirates

der Thamm & Partner GmbH

Der jahrliche Bericht des Beirates der Firma Thamm & Partner
GmbH fur das Geschéaftsjahr 2019 informiert Uber die aktu-
elle Geschaftsentwicklung und die Tatigkeit des Beirates als
Aufsichtsgremium.

Entsprechend den Vorgaben der Beiratsordnung haben sich
die Beiratsmitglieder mit der Entwicklung der Firma Thamm &
Partner GmbH unter Wirdigung des Berichts tUber die Prifung
des Jahresabschlusses zum 31.12.2019 auseinandergesetzt.

RegelmaBig erhielt der Beirat von der Geschaftsfiihrung aus-
fuhrliche Informationen Uber die wirtschaftliche Lage des
Unternehmens; alle aufgeworfenen relevanten Fragen zur
Planung der Geschaftsentwicklung und des Risikomanage-
ments wurden dabei bertcksichtigt.

Die notwendigen Unterlagen und Ausktnfte, die zur Beur-
teilung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage notwendig
sind, wurden dem Beirat zur Einsichtnahme zur Verfiigung
gestellt; insbesondere auch der Bestdtigungsvermerk des un-
abhdngigen Abschlussprifers zum Jahresabschluss auf den
31.12.2019.

Ergéanzend zu der standigen Beiratstatigkeit informierten sich
die Beirate im Kontakt mit der Geschaftsfuhrung vorrangig
Uber Stand und Entwicklung der in Berlin, Leipzig, Gorlitz und
Potsdam laufenden Bauvorhaben des Unternehmens.

Hierzu gehdren neben Besprechungen mit der Geschafts-
fuhrung auch vor Ort Besichtigungen der Baustellen oder
von Objekten in der Entwicklung. Insbesondere wurde die
beeindruckende Bautdtigkeit am Lindenauer Hafen/Leipzig
sowie in der Wurzener Str. Fl.-Nr. 156a und der OststraBe
49 besichtigt; in Berlin startete die Planung fir Objekt Heyn-
str.7, eine Altbausanierung mit drei Nebengeb&duden. Fertig-
gestellt wurde das Objekt Breite StraBe 20 + 21 in Gorlitz.
Des Weiteren fanden Begehungen statt auf den Baustellen
in Potsdam, Denkmalsanierung in der Ludwig-Richter-Str. 28
und 29 und JagerstraBe 23.
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Daneben wurden auch weitere Objekte, die zum Ankauf an-
geboten wurden, besichtigt.

Nachdem die laufenden Vorhaben im Jahr 2019 die ihrem
Entwicklungsstand entsprechenden Fortschritte genommen
haben, sieht der Beirat die von der Geschéaftsleitung ange-
strebte Zielsetzung fur das Geschéaftsjahr 2020 auch unter
Bertcksichtigung der Bilanz 2019 der Steuerteam GmbH
Landsberg Steuerberatungsgesellschaft als realistisch an.

AbschlieBend danken alle Beiratsmitglieder an dieser Stel-
le der Geschaftsfihrung und der gesamten Belegschaft der
Firma Thamm & Partner GmbH fir deren Leistungen und die

wie immer konstruktive gemeinsame Arbeit.

Augsburg, den 15.04.2021

£ 4 b

Far den Beirat
Martin Rupp, RA
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Mittelverwendungskontrolle

Die Mittelverwendungsrechnung der Gesellschaft im Berichtszeitraum 2019 stellt sich wie folgt dar:

Erhéhung Kapital atypisch stiller Gesellschafter 6.390.445,70
Minderung Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 421.817,26
Minderung der sonstigen Vermdgensgegensténde 911.516,97
Minderung aktive Rechnungsabgrenzung 10.441,00
Minderung Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -577.504,71
Minderung sonstiger Verbindlichkeiten -2.451.698,07
Minderung Riickstellungen -5.775,00
Minderung fliissige Mittel 8.220.873,06
Summe Mittelherkunft 12.899.243,21

Mittelverwendung Euro
Erhéhung des Anlagenvermégens 7.266.075,38
Erhéhung Bestand Vorrate 249.725,56
Minderung erhaltene Anzahlungen 381.926,98
Minderung Verbindlichkeiten ggii. Kreditinstituten 199.509,65
Minderung passive Rechnungsabgrenzung 0,00
Jahresfehlbetrag 2019 (vor Verlustibernahme atyp. stille Ges.) 4.801.996,64
Summe Mittelverwendung 12.899.243,21

Im Rahmen unserer Abschlussprifung haben wir die einzelnen Positionen der Mittelherkunfts- und Mittelverwendungsrechnung

mit den Unterlagen der Rechnungslegung abgestimmt. Es ergaben sich keine Beanstandungen.

Ypsilon GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
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Bilanz

Aktiva

Anlagevermdgen

I. Immaterielle Vermogensgegenstande
1. Sachanlagen

Il. Finanzanlagen

2018 / Euro

3.850,51
22.109.079,22
1.357.718,31

B. Umlaufvermdgen
|. Vorrate 15.142.433,69
1. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 25.346.405,09
- davon eingeforderte noch ausstehende Kapitaleinlagen in EUR 23.505.778,93 (Vorjahr 24.345.347,00)
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr in EUR 23.528.453,45 (Vorjahr 24.210.527,29)
III. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks 20.340.656,29
C Rechnungsabgrenzungsposten 18.853,92
Summe Aktiva 84.318.997,03
Passiva 2018 / Euro
A. Eigenkapital
|. Gezeichnetes Kapital 350.000,00
II. Kapital der atypisch stillen Gesellschafter 75.128.704,54
III. Verlustvortrag —886.372,97
74.592.331,57
B. Riickstellungen 170.429,00
C. Verbindlichkeiten 9.556.236,46
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten in EUR 1.941.699,97 (Vorjahr 2.141.209,62)
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in EUR 1.319.581,14 (Vorjahr 1.897.085,85)
3. sonstige Verbindlichkeiten in EUR 3.066.242,92 (Vorjahr 5.517.940,99)
- davon gegentiber Gesellschaftern in EUR: 223.883,30 (Vorjahr 201.227,07)
- davon aus Steuern in EUR: 27.497,05 (Vorjahr 13.916,78)
- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit in EUR: 0,00 (Vorjahr 0,00)
Summe Passiva 84.318.997,03

Gewinn-und-Verlust-Rechnung

2019 / Euro

1.522,51
29.358.968,89
1.376.232,02

15.774.086,23
24.013.070,86

12.119.783,23
29.294,92

82.672.958,66

2019 / Euro

350.000,00
76.717.153,60
-886.372,97

76.180.780,63
164.654,00
6.327.524,03

82.672.958,66

Im Ergebnis —4.800 TEUR sind die Abfindungsbetrége fiir die ausgeschiedenen stillen Gesellschafter i.

Rohergebnis

Personalaufwand

Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegensténde des Anlagevermdgens und der Sachanlagen

Abschreibungen auf Vermdgensgegenstande des Umlaufvermégens, soweit iiblich
Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ertrage aus Beteiligungen

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrdge

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit

AuBerordentliche Ertrdge finanzwirksam

AuBerordentliches Ergebnis

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Sonstige Steuern

Ertrége aus Verlustiibernahme durch stille Gesellschafter

Jahresiiberschuss

2018 / Euro 2019 / Euro
4.451.595,69 2.002.939,34
784.795,67 768.849,14
352.126,77 429.663,14
0,00 0,00
8.058.312,01 5.543.621,23
2.334,15 2.333,98
2.760,39 5.125,82
70.636,05 68.535,96
—4.809.180,27 ~4.800.270,33
0,00 0,00

0,00 0,00

-0,85 73,05
1.161,98 1.653,27
4.810.341,40 4.801.996,65
0,00 0,00

H.v. 2.756 TEUR enthalten.
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WIEDERGABE DES BESTATIGUNGSVERMERKS

Nach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Prifung haben
wir dem Jahresabschluss und dem Lagebericht der Thamm &
Partner GmbH, Berlin, mit Datum vom 17.03.2021 den fol-
genden uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt:

An die Thamm & Partner GmbH, Berlin:
Prafungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Thamm und Partner
GmbH, bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2019,
der Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschaftsjahr vom
1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 sowie dem An-
hang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden gepruft. Dartiber hinaus haben wir den
Lagebericht der Thamm & Partner GmbH fiur das Geschéafts-
jahrvom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung ge-

wonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesent-
lichen Belangen den deutschen handelsrechtlichen Vor-
schriften unter Berlicksichtigung des Vermogensanlagen-
gesetzes (VermAnIG) sowie den erganzenden Vorschriften
des Gesellschafsvertrags und vermittelt unter Beachtung
der deutschen Grundsédtze ordnungsméaBiger Buchfuhrung
ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. De-
zember 2019 sowie ihrer Ertragslage fur das Geschaftsjahr

vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019,

vermittelt der beigefigte Lagebericht insgesamt ein zu-
treffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen we-
sentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang
mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetz-
lichen Vorschriften unter Berlcksichtigung des VermAnIG
und stellt die Chancen und Risiken der zuklnftigen Ent-
wicklung zutreffend dar.

GemaB § 25 VermAnIG i.V.m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB
erkldren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen
gegen die OrdnungsmaBigkeit des Jahresabschlusses und

des Lageberichts gefiihrt hat.
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Grundlage fir die Prafungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Jahresabschlusses und des La-
geberichts in Ubereinstimmung mit § 25 VermAnIG i.V.m.
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefihrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen
ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprufers fur
die Prufung des Jahresabschlusses und des Lageberichts un-
seres Bestdtigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir
sind von der Gesellschaft unabhangig in Ubereinstimmung
mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen er-
fallt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss
und zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstel-
lung des Jahresabschlusses, der den deutschen handelsrecht-
lichen Vorschriften unter Berlcksichtigung des VermAnIG so-
wie den erganzenden Vorschriften des Gesellschaftsvertrags
in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daftr, dass
der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grund-
satze ordnungsmaBiger Buchflhrung ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die
internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den
deutschen Grundsatzen ordnungsméaBiger Buchfuhrung als
notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahres-
abschlusses zu ermdéglichen, der frei von wesentlichen — beab-
sichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetz-
lichen Vertreter daflr verantwortlich, die Fahigkeit der
Gesellschaft zur

Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit

zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung,
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Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfuhrung der Un-
ternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Dariber
hinaus sind sie dafir verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unter-
nehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachli-
che oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich far
die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffen-
des Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang
steht, den gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chan-
cen und Risiken der zuktnftigen Entwicklung zutreffend dar-
stellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich far
die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als not-
wendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts
in Ubereinstimmung mit den deutschen gesetzlichen Vorschrif-
ten zu ermdglichen, und um ausreichende geeignete Nach-
weise flr die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlussprfers ftir die Pru-
fung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartber zu
erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von we-
sentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen
Darstellungen ist und ob der Lagebericht insgesamt ein zu-
treffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt so-
wie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss
sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen
in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Ent-
wicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsver-
merk zu erteilen, der unsere Prufungsurteile zum Jahresab-
schluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit,
aber keine Garantie dafur, dass eine in Ubereinstimmung mit
§ 25 VermAnIG i.V.m. § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchge-
fuhrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus VerstoBen oder
Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich ange-
sehen, wenn verntnftigerweise erwartet werden kénnte, dass
sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jah-
resabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen
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Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. Wahrend der
Prifung tben wir pflichtgeméBes Ermessen aus und bewah-
ren eine kritische Grundhaltung.

Dartber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher
— beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstel-
lungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und
fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken
durch sowie erlangen Prufungsnachweise, die ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prafungs-
urteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche
Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstoBen
héher als bei Unrichtigkeiten, da VerstdBe betrtgerisches
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstan-
digkeiten, irrefuhrende Darstellungen bzw. das AuBerkraft-
setzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung
des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem
und den fur die Prifung des Lageberichts relevanten Vor-
kehrungen und MaBnahmen, um Prufungshandlungen zu
planen, die unter den gegebenen Umstdnden angemessen
sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prafungsurteil zur Wirk-
samkeit dieses Systems der Gesellschaft abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden so-
wie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhan-
genden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen Gber die Angemessenheit
des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unterneh-
menstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten
Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten be-
steht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesell-
schaft zur Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit aufwer-
fen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im
Bestatigungsvermerk auf die dazugehoérigen Angaben im
Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu ma-
chen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser
jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum
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unseres Bestdtigungsvermerks erlangten Prufungsnach-
weise. Zuklnftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen
jedoch dazu fuhren, dass die Gesellschaft ihre Unterneh-

menstatigkeit nicht mehr fortfihren kann.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und
den Inhalt des Jahresabschlusses einschlieBlich der Anga-
ben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden
Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jah-
resabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmaBiger Buchfuhrung ein den tatsdchlichen Ver-
héltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jah-
resabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm
vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetz-
lichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Anga-
ben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeig-
neter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insb. die den
zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertre-
tern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und
beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorien-
tierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges
Prufungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie
zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht
ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass
kunftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten
Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fur die Uberwachung Verantwortlichen
u. a. den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Prifung
sowie bedeutsame Prufungsfeststellungen, einschlieBlich et-
waiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend
unserer Prufung feststellen.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche
Anforderungen

Vermerk tber die Prifung der ordnungsgeméBen
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und
Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten
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Prufungsurteil

Wir haben auch die ordnungsgeméaBe Zuweisung von Gewin-
nen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen

Kapitalkonten gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prufung ge-
wonnenen Erkenntnisse erfolgte die Zuweisung von Gewin-
nen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Ka-

pitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemaB.

Grundlage fur das Prifungsurteil

Wir haben unsere Prifung der ordnungsgemaBen Zuweisung
von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den
einzelnen Kapitalkonten in Ubereinstimmung mit § 25 Abs. 3
VermAnIG unter Beachtung des International Standard on As-
surance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,Assurance En-
gagements Other than Audits or Reviews of Historical Financi-
al Information” (Stand Dezember 2013) durchgefthrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist
im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprufers fur die
Prifung der ordnungsgemaBen Zuweisung von Gewinnen,
Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapi-
talkonten” unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir
sind von der Gesellschaft unabhangig in Ubereinstimmung
mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen er-
fallt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
Prafungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur unser Prafungsurteil zu der ordnungsgemaBen
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnah-

men zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter flr
die ordnungsgeméBe Zuweisung von Gewinnen,
Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den
einzelnen Kapitalkonten

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwort-
lich fur die in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemale
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnah-
men zu den einzelnen Kapitalkonten. Ferner sind die gesetz-

lichen Vertreter verantwortlich fur die internen Kontrollen,
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die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als not- Unrichtigkeiten, da VerstoBe betrligerisches Zusammenwir-
wendig bestimmt haben, um die ordnungsgemaBe Zuweisung ken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irre-
von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den fuhrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner
einzelnen Kapitalkonten zu ermoglichen. Kontrollen beinhalten kénnen.

Verantwortung des Abschlussprdfers flr die e beurteilen wir die OrdnungsmaBigkeit der Zuweisung von
Prtfung der ordnungsgeméBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den ein-
Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zelnen Kapitalkonten unter Beriicksichtigung der Erkennt-
zu den einzelnen Kapitalkonten nisse aus der Prufung des relevanten internen Kontroll-

systems und von aussagebezogenen Prifungshandlungen
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartber zu Uberwiegend auf Basis von Auswahlverfahren.
erlangen, ob die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Ein-
lagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten ord-
nungsmaBig ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser
Prifungsurteil zu der ordnungsgemaéBen Zuweisung von Ge-
winnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Ko6ln, den 17.03.2021
Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber Ypsilon GmbH

keine Garantie dafur, dass eine in Ubereinstimmung mit § 25 Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Abs. 3 VermAnIG unter Beachtung des International Standard

on Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) , Assurance

Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Fi-

: . . WIRTSCHAFTS-
nancial Information” (Stand Dezember 2013) durchgefthrte PROFUNGS-
, . . . : GESELLSCHAFT
Prifung eine wesentliche falsche Zuweisung stets aufdeckt. [) -
Falsche Zuweisungen konnen aus VerstoBen oder Unrich- T
tigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, Christian Klein
wenn verninftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie Wirtschaftsprifer

einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungs-
gemaBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und
Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten getroffenen wirt-
schaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgeméaBes Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung.

Dartber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher
— beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Zuwei-
sungen von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnah-
men zu den einzelnen Kapitalkonten, planen und fihren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch
sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prafungsurteil zu
dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungen
nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéBen hoher als bei
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