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 Weitere Rückführung von Bankverbindlichkeiten bei JUS AG  
und der Bau-Verein zu Hamburg AG 

 Umsatzrückgang durch erwartete geringere PoC-Umsätze  
(Auftragsfertigung) 

 Konzernergebnis bei EUR -0,7 Mio. nach EUR -2,5 Mio. auf  
vergleichbarer Vorjahresbasis und somit um EUR 1,8 Mio.  
verbessert 

 TAG platziert Barkapitalerhöhung von EUR 4,4 Mio. im März 2005 
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Sehr geehrte Aktionäre,  
sehr geehrte Damen und Herren, 

Die Berichterstattung über deutsche Immobi-
liengesellschaften war in den letzten Monaten 
auch geprägt von der geplanten Einführung der 
REITS in Deutschland und dem Einstieg interna-
tionaler Investoren in den deutschen Wohnim-
mobilienmarkt. Daraus sind deutliche positive 
Impulse für die deutsche Immobilienwirtschaft 
und insbesondere für die Wohnimmobilienwirt-
schaft zu erwarten. 

Vor diesem Hintergrund hat sich die TAG 
entschlossen, sich künftig ausschließlich auf die 
deutsche Wohnungswirtschaft zu konzentrieren. 
Die Zurückhaltung bei Akquisitionen im Bereich 
Gewerbeimmobilien war richtig. 

TAG-Aktie 

Im März 2005 beteiligten sich europäische 
und US-amerikanische Investoren an der TAG 
durch die Zeichnung einer Barkapitalerhöhung 
unter Ausschluss des Bezugsrechtes. Dafür 
wurde das Grundkapital um rund 10 % auf EUR 
6.848.926,00 durch die Ausgabe von 620.000 
Stück TAG-Aktien zu einem Kurs von EUR 7,10 
erhöht. Der TAG flossen dadurch rund EUR 4,4 
Mio. an liquiden Mitteln zu, die für die laufenden 
Projekte verwendet wurden. 

Bau-Verein zu Hamburg AG 

Der Bau-Verein-Konzern erzielte im ersten 
Quartal 2005 Umsatzerlöse in Höhe von EUR 
10,2 Mio. gegenüber EUR 13,4 Mio. im ver-
gleichbaren Vorjahreszeitraum. Der Personal-
aufwand von EUR 1,3 Mio. (Vorjahr: EUR 1,2 
Mio.) und das Finanzergebnis von EUR –2,8 
Mio. (Vorjahr: EUR –2,8 Mio.) blieben nahezu 
unverändert. Erzielt wurde ein Teilkonzerner-
gebnis von EUR – 0,8 Mio. (Vorjahr: EUR –0,4 
Mio.). 

Das Bilanzvolumen des Bau-Verein-
Teilkonzerns reduzierte sich auf EUR 377,3 Mio. 
gegenüber EUR 416,3 Mio. zum Vorjahresquar-
tal und EUR 381,6 Mio. zum Jahresende 2004. 
Dieses ist begründet in der angestrebten und 
umgesetzten Reduzierung des Umlaufvermö-
gens zur weiteren Reduzierung der Verbindlich-
keiten der Gesellschaft. 

Der Vorstand der Bau-Verein AG sieht die 
operativen Zahlen der Gesellschaft weiter ver-
bessert. Dieses gilt gleichfalls für die Ergebnisse 
aus der Hausbewirtschaftung im Vergleich zum 
Vorjahreszeitraum wie auch für die Umsätze aus 
Verkäufen. Der Rückgang des Gesamtumsatzes 
gegenüber dem Vorjahr ist zurückzuführen auf 
geringere Umsätze nach der Percentage of 
Completion (PoC), das heißt der Auftragsfertig-
stellung. Dieses konnte durch die oben genann-
ten Effekte im Ergebnis nicht ganz ausgeglichen 
werden. 

JUS AG 

Der JUS-Konzern erzielte im ersten Quartal 
2005 Umsatzerlöse in Höhe von EUR 1,4 Mio. 
gegenüber EUR 5,5 Mio. im vergleichbaren Vor-
jahreszeitraum. Der Umsatzrückgang resultiert 
aus einer hohen Anzahl von Wohnungsüberga-
ben zum Jahresende 2004, sodass hieraus kei-
ne Umsätze mehr nach PoC generiert wurden. 
Der Personalaufwand erhöhte sich leicht auf 
EUR 0,5 Mio. (Vorjahr: EUR 0,4 Mio.). Die sons-
tigen betrieblichen Aufwendungen konnten da-
gegen deutlich um 40 % auf EUR 1,2 Mio. (Vor-
jahr: EUR 1,9 Mio.) durch Einsparungserfolge 
reduziert werden. Ebenso konnte das Finanzer-
gebnis sehr deutlich verbessert werden um 36 
% auf EUR -0,9 Mio. (Vorjahr: EUR -1,4 Mio.). 
Das Teilkonzernergebnis der JUS AG beläuft 
sich auf EUR -0,5 Mio. (Vorjahr: EUR -0,5 Mio.). 
Die Fertigstellung und Abrechnung von Projek-
ten führte insgesamt zu einer um 18 % auf EUR 
139,4 Mio. reduzierten Bilanzsumme gegenüber 
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dem Vorjahreswert von EUR 170,6 Mio. Per 
31.12.2004 hatte die Bilanzsumme EUR 141,4 
Mio. betragen. Bis zum Herbst 2005 rechnet der 
Vorstand der JUS AG mit einer weiteren sehr 
deutlichen Reduzierung der Bilanzsumme auf 
unter EUR 100 Mio. durch die Abrechnung wei-
terer Projekte. Damit wird auch gleichzeitig die 
Verschuldung der JUS AG noch einmal deutlich 
gesenkt. Das Verkaufsvolumen der JUS AG ist 
in den Vergleichszeiträumen durch die Konzent-
ration darauf, sämtliche Wohnungen aus einzel-
nen Objekten zu veräußern und damit Projekte 
zu schließen, von EUR 6 Mio. auf EUR 2,5 Mio. 
gesunken. 

Bilanz 

Das Bilanzvolumen des TAG-Konzerns be-
trägt EUR 559,5 gegenüber EUR 631,0 Mio. 
zum Vorjahresstichtag und gegenüber EUR 
560,7 Mio. zum Jahresende 2004. Bei einem 
Eigenkapital von EUR 99,9 Mio. ergibt sich dar-
aus eine Eigenkapitalquote von 17,8 %. Hierbei 
ist die erst im April 2005 eingetragene Kapitaler-
höhung von EUR 4,4 Mio. noch nicht berück-
sichtigt und wird die Eigenkapitalquote noch 
verbessern. Die Verbindlichkeiten gegenüber 
Kreditinstituten wurden weiter aus Verkaufserlö-
sen reduziert. Diese Reduzierung geht nunmehr 
hälftig auf Entwicklungen bei der Bau-Verein-AG 
und der JUS AG zurück. 

Umsatz und Ergebnis 

Die Umsatzerlöse des TAG-Konzerns redu-
zierten sich von EUR 19,3 Mio. im Vorjahr auf 
EUR 12,0 Mio. und sind auf die bei den Toch-
tergesellschaften Bau-Verein zu Hamburg AG 
und JUS AG dargestellten Gründe zurückzufüh-
ren. Die sonstigen betrieblichen Erträge des 
Vorjahres waren in Höhe von EUR 5,1 Mio. we-
sentlich geprägt durch den verhandelten Kauf-
preisverzicht und fielen als Sondereffekt ent-

sprechend einmalig im Vorjahr an. Nach konkre-
tem Kaufinteresse für Randtätigkeiten im TAG-
Konzern sowie Marktwertanpassungen jeweils 
bei der JUS AG und der Bau-Verein AG von je 
EUR 0,5 Mio. konnte eine Höherbewertung der 
Renditeliegenschaften um insgesamt EUR 2,6 
Mio. erfolgen. Das Finanzergebnis konnte von 
EUR -4,6 Mio. auf EUR -4,3 Mio. verbessert 
werden. Das Konzernergebnis des ersten Quar-
tals 2005 beträgt EUR -0,7 Mio. gegenüber ei-
nem um den Sondereffekt bereinigten und somit 
vergleichbaren Vorjahreswert von EUR -2,5 Mio. 

Mitarbeiter 

Zum 31. März 2005 beschäftigte der TAG-
Konzern 150 Mitarbeiter gegenüber 143 Mitar-
beitern zum Vorjahresstichtag. 

Ausblick 

Die TAG wird sich zukünftig ausschließlich 
auf die deutsche Wohnungswirtschaft konzent-
rieren. Für die JUS AG sind strukturelle Maß-
nahmen im Geschäftsjahr 2005 vorgesehen, um 
die Gesellschaft optimal aufzustellen und den 
Turnaround des TAG-Konzerns abzuschließen. 
Der Abschluss verschiedener Projekte der JUS 
AG soll in 2005 zu deutlichen Kreditrückführun-
gen an die Banken führen und ist von entschei-
dender Bedeutung. Dieses wird sich positiv auf 
die JUS AG und den TAG-Konzern auswirken. 
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KONZERNBILANZ 

AKTIVA               
      31.03.2005 31.12.2004 
      TEUR TEUR 
        
A. Anlagevermögen      
        
 I. Renditeliegenschaften   118.867 112.629
        
 II. Sachanlagen    5.006 5.095
        
 III. Immaterielle Vermögensgegenstände  108 111
        
 IV. Geschäfts- oder Firmenwert   19.739 19.739
        
 V. Finanzanlagen     
        
  Anteile an assoziierten Unternehmen  980 980
  Andere Finanzanlagen   2.892 2.892
      3.872 3.872
        
B. Latente Steuern    13.773 12.789
        
C. Umlaufvermögen      
        
 I. Zum Verkauf bestimmte Grundstücke    
  und andere Vorräte     
        
  Grundstücke und grundstücksgleiche Rechte   
  mit fertigen Bauten und mit    
  mit unfertigen Bauten 345.606 349.076
  Andere Vorräte   6.751 6.845
      352.357 355.921
        
 II. Forderungen und sonstige     
  Vermögensgegenstände     
        
  Forderungen aus Lieferungen und    
  Leistungen    33.992 37.687
  Forderungen aus Fertigungsaufträgen  536 536
  Sonstige Vermögensgegenstände  5.002 7.409
      39.530 45.632
        
 III. Liquide Mittel    6.138 4.795
        
D. Rechnungsabgrenzungsposten   109 105
        
      559.499 560.688
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KONZERNBILANZ 

                PASSIVA
       31.03.2005 31.12.2004
       TEUR TEUR 
A. Eigenkapital        
         
 Auf Gesellschafter des Mutterunternehmens fallendes Eigenkapital    
         
 I. Gezeichnetes Kapital    6.229 6.229
         
 II. Kapitalrücklage    83.180 83.180
         
 III. Gewinnrücklagen    6.689 6.689
         
 IV. Bilanzverlust     -5.558 -4.864
         
 Minderheitenanteile     9.326 9.588
       99.866 100.822
         
B. Langfristige Verpflichtungen      
         
  Verbindlichkeiten gegenüber     
  Kreditinstituten    88.063 88.707
  Rückstellungen für Pensionen   2.467 2.467
  Sonstige langfristige Verpflichtungen   3.721 4.238
       94.251 95.412
         
         
C. Kurzfristige Verpflichtungen      
         
  Verbindlichkeiten gegenüber     
  Kreditinstituten    266.869 271.179
  Verbindlichkeiten aus Lieferungen     
  und Leistungen    31.180 33.905
  Steuerrückstellungen    1.000 1.042
  Übrige kurzfristige Verpflichtungen   51.849 45.022
       350.898 351.148
         
D. Latente Steuern     14.428 13.250
         
         
E. Rechnungsabgrenzungsposten    56 56
         
         
       559.499 560.688
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KONZERNGEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG 

   Q1 2005 Q1 2004 
      TEUR TEUR 
     
 Umsatzerlöse  12.038 19.306 
     
 Sonstige betriebliche Erträge  232 5.533 
      
 Andere aktivierte Eigenleistungen  25 116 
     
 Materialaufwand  -7.140 -11.718 
     
 Personalaufwand  -2.161 -1.925 
     
 Sonstige betriebliche Aufwendungen  -2.079 -3.163 
     
EBITDA  915 8.149 
     
 Abschreibungen ohne    
 Abschreibungen Goodwill  -126 -343 
     
 Neubewertung der Renditeliegenschaften  2.650 0 
     
EBITA  3.439 7.806 
     
 Goodwillabschreibungen  0 0 
     
EBIT  3.439 7.806 
     
 Beteiligungsergebnis  163 0 
     
 Ergebnis aus assoziierten Unternehmen  0 -365 
     
 Finanzergebnis  -4.249 -4.589 
     
EBT  -647 2.852 
     
 Steuern vom Einkommen und Ertrag  -202 -360 
     
 Gewinn- und Verlustanteil Minderheitengesellschafter 155 75 
     
Konzernergebnis  -694 2.567 
     
Ergebnis je Aktie (EUR), unverwässert  -0,11 0,42 
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KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG 

 Q1 2005 Q1 2004
  TEUR TEUR 
   
Konzernergebnis -694 2.567
Abschreibungen ohne Abschreibungen Goodwill  126 343
Wertveränderungen Beteiligungen/assoziierte Unternehmen 0 365
Abschreibungen auf den Goodwill 0 0
Wertveränderungen von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien -2.650 0
Abnahme der sonstigen langfristigen Verpflichtungen   
(ohne Finanzverbindlichkeiten) -779 0
Zunahme/ Abnahme der latenten Steuern 194 -191
Cashflow DVFA/SG -3.803 3.084
Gewinn aus dem Abgang von Gegenständen des Anlagevermögens 9 0
Zunahme/ Abnahme der Forderungen und anderer Aktiva 6.074 -15.048
Zunahme/ Abnahme der Verbindlichkeiten    
und anderer Passiva (ohne Finanzverbindlichkeiten) 1.810 18.014
Cashflow aus der laufenden Geschäftstätigkeit 4.090 6.050
 
Auszahlungen für Investitionen von als Finanzinvestition gehaltenen Immobi-
lien 0 0
Auszahlungen für Investitionen in das immaterielle Anlagevermögen 0 -6
Einzahlungen aus Abgängen aus dem immateriellen Anlagevermögen 0 0
Auszahlungen für Investitionen in das Sachanlagevermögen -43 -609
Einzahlungen aus Abgängen aus dem Sachanlagevermögen 0 0
Auszahlungen für Investitionen in das Finanzanlagevermögen -0 -20
Einzahlungen aus Abgängen aus dem Finanzanlagevermögen 0 0
Auszahlungen aus dem Erwerb von konsolidierten Unternehmen 0 0
Cashflow aus der Investitionstätigkeit -43 -635
 
Einzahlungen aus Kapitalerhöhungen (abzgl. Kosten Kapitalerhöhungen) 0 4.397
Aufnahme / Tilgung Finanzverbindlichkeiten -4.954 -9.614
Aufnahme / Tilgung andere Finanzverbindlichkeiten 2.250 0
Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit -2.704 -5.217
 
Zahlungswirksame Veränderungen der liquiden Mittel 1.343 198
Konsolidierungsbedingte Änderungen 0 -81
Liquide Mittel am Anfang der Periode 4.795 17.460
Liquide Mittel am Ende der Periode 6.138 17.577
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KONZERNEIGENKAPITALENTWICKLUNG 

  Gezeich- Kapital- Gewinn- Bilanz-  Minder- Gesamt 
  netes rücklage rücklagen verlust  heiten-  
  Kapital     anteile  
  TEUR TEUR TEUR TEUR  TEUR TEUR 
         
         
01.01.2004  5.663 86.744 6.689 -6.929  9.450 101.617
         
Konzernergebnis     2.065   2.065
         
Barkapitalerhöhung  566 3.830     4.396
         
Sonstiges   -7.394    138 -7.256
         
31.12.2004  6.229 83.180 6.689 -4.864  9.588 100.822
         
Konzernergebnis     -694  -261 -955
         
31.03.2005  6.229 83.180 6.689 -5.558  9.327 99.867
 

Die im März 2005 beschlossene Kapitalerhöhung ist hier noch nicht berücksichtigt, weil die Maßnahme 
erst im April 2005 in das Handelsregister eingetragen wurde. 
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KONZERNSEGMENTBERICHTERSTATTUNG 

 Eisenbahn-  Gebäude-  Bau-  Über-  Kon- 
 infra-  bewirt-  träger-  leitung  solidiert 
 struktur  schaftung  tätigkeit     
 Q1 2005  Q1 2005  Q1 2005  Q1 2005  Q1 2005
 TEUR  TEUR  TEUR  TEUR  TEUR 
          
Außenumsätze 299  2.341  9.418  -20  12.038
Vorjahr 318  2.191  16.571  226  19.306
          
Innenumsätze 0  268  281  -549  0
Vorjahr 0  306  79  -385  0
          
Umsatzerlöse 299  2.609  9.699  -569  12.038
Vorjahr 318  2497  16.650  -159  19.306
          
Segmentergebnis 1.790  1.124  -1.935  -1.626  -647
Vorjahr 131  1.118  -1.233  2.835  2.851
          
- davon Ergebnisse aus assoziierten               
  Unternehmen 0  0  0  0  0
- davon Abschreibungen -14  -71  -33  -8  -126
- davon Zinserträge 0  755  93  -351  497
- davon Zinsaufwendungen 0  -1.140  -3.676  70  -4.746
- davon nicht zahlungswirksame 
Posten 1.700  515  0  0  2.215
          
          
Segmentschulden 226  94.458  365.873  -925  459.632
Vorjahr 482  107.267  429.184  -14.430  522.503
          
Segmentvermögen 5.070  199.578  395.781  -40.930  559.499
Vorjahr 2.696  203.052  457.172  -31.919  631.001
          
-davon assoziierte Unternehmen 0  0  0  0  0
          
Segmentinvestitionen 7  24  12  0  43
Vorjahr 0  603  19  0  622
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KONZERNANHANG (Notes) 

 

Allgemeine Grundlagen 

Die Erstellung des Konzernzwischenabschlusses der TAG Tegernsee Immobilien- und Beteili-

gungs-Aktiengesellschaft (TAG) zum 31. März 2005 erfolgte in Übereinstimmung mit den Internati-

onal Financial Reporting Standards (IFRS) des International Accounting Standards Board (IASB) 

und deren Auslegung durch das International Financial Reporting Interpretations Committee 

(IFRIC). Hierbei wurden die Standards berücksichtigt, die bereits verabschiedet und veröffentlicht, 

und somit verpflichtend sind. 

 

Die Bilanzierung und Bewertung sowie die Erläuterungen und Angaben für den Konzernzwischen-

abschluss basieren auf denselben Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, die auch dem aufge-

stellten Konzernjahresabschluss zum 31. Dezember 2004 zugrunde lagen.  

 

Für weitergehende Angaben zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden ver-

weisen wir auf den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2004 nach IFRS, der die wesentliche 

Grundlage für den vorliegenden Quartalsabschluss nach IAS 34 darstellt. 

 

Konsolidierungskreis 

Im Vergleich zum Konzernjahresabschluss zum 31. Dezember 2004 blieb der Konsolidierungskreis 

unverändert und umfasst neben der TAG als Mutterunternehmen weitere 65 Unternehmen. Im 

Detail verweisen wir auf die Ausführungen in unserem Geschäftsbericht 2004. 

 
Wesentliche Transaktionen 

Im März 2005 wurde eine Barkapitalerhöhung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre 

durchgeführt und 620.000 Stück Aktien ausgegeben. Die Eintragung im Handelsregister erfolgte 

Anfang April 2005. 
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Wesentliche Ereignisse nach Ende der Zwischenberichtsperiode 

Herr Michael Haupt hatte gegenüber der TAG eine Gewinngarantie in Höhe von insgesamt € 2,5 

Mio. bezüglich der Jahresergebnisse der JUS AG für die Geschäftsjahre 2004 und 2005 abgege-

ben. Herr Haupt und die TAG haben im April 2005 vereinbart, dass diese Gewinngarantie vorzeitig 

abgelöst wird gegen Übertragung der zur Besicherung der Garantie dienenden insgesamt 200.000 

Stück TAG-Aktien. Da diese Aktien ursprünglich im Rahmen des Erwerbs der Anteile an der JUS 

AG ausgegeben wurden, erfolgte bilanziell zum 31. Dezember 2004 die bereits beschriebene 

nachträgliche Reduzierung der Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs und damit des 

Firmenwerts der JUS AG. 

 
Sonstige Angaben 

Die Eventualverbindlichkeiten des Konzerns haben sich im Vergleich zum 31. Dezember 2004 

nicht wesentlich verändert. 

 
 
Die Erstellung des Konzernzwischenabschlusses nach IAS erfordert, dass die Vorstände und Geschäftsführer der konsolidierten Gesell-

schaften Annahmen treffen und Schätzungen vornehmen, welche die bilanzierten Vermögensgegenstände und Schulden, die Angabe 

von Eventualverbindlichkeiten am Bilanzstichtag und den Ausweis von Aufwendungen und Erträgen während der Berichtsperioden 

beeinflussen. Die sich tatsächlich in zukünftigen Perioden einstellenden Beträge können von den Schätzungen abweichen. Des Weiteren 

beinhaltet dieser Zwischenbericht Aussagen, bei denen es sich weder um ausgewiesene Finanzergebnisse noch um sonstige historische 

Informationen handelt. Diese zukunftsgerichteten Aussagen unterliegen Risiken und Unsicherheiten, aufgrund derer die tatsächlichen 

Ergebnisse erheblich von jenen abweichen können, die in den zukunftsgesicherten Aussagen dargestellt sind. Eine Vielzahl dieser Risi-

ken und Unsicherheiten hängen mit Faktoren zusammen, die die TAG weder kontrollieren, beeinflussen noch genau einschätzen kann. 

Dies betrifft z.B. zukünftige Markt- und Konjunkturbedingungen, das Verhalten anderer Marktteilnehmer, die Fähigkeit erworbene Un-

ternehmen erfolgreich zu integrieren und erwartete Synergieeffekte zu realisieren, sowie auch staatliche Steuergesetzgebungsverfah-

ren. Die Leser werden darauf hingewiesen, dass sie kein unangemessenes Vertrauen in diese zukunftsgerichteten Aussagen setzen 

sollten, die nur zum Zeitpunkt dieser Darstellung Gültigkeit besitzen. Die TAG übernimmt keinerlei Verpflichtung eine Aktualisierung 

dieser zukunftsgerichteten Aussagen zwecks Berücksichtigung von Ereignissen oder Umständen nach dem Datum dieser Materialien zu 

veröffentlichen. 
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Termine 
 
 
28. April 2005 
Kempen & Co., German Property Seminar, 

Frankfurt 

 

09. Mai 2005 

Bilanzpresse- und Analystenkonferenz, 
Hamburg 
 

Mai 2005 

Bericht 1. Quartal 
 

02. Juni 2005 
Kempen & Co., European Property Seminar, 

Amsterdam 

 

05. Juli 2005 
Hauptversammlung, Hamburg 

 

August 2005 
Bericht 2. Quartal 

 

08. - 09. September 2005 
EPRA (European Public Real Estate Associa-
tion), Annual Conference, Paris 
 
26. Oktober 2005 
“Inititative Immobilien-Aktie”, Frankfurt 
 
November 2005 
Bericht 3. Quartal 
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