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SEHR GEEHRTE AKTIONÄRINNEN, AKTIONÄRE, PARTIZIPANTINNEN UND PARTIZIPANTEN

GESCHÄZTE GESCHÄFTSFREUNDE, PARTNER UND SONSTIGE INTERESSENTEN

Zunächst bitte ich Sie um Verständnis für die verspätete Vorlage des Geschäftsberichtes 2008. Die

Ursachen für die Verspätung sind nicht im Berichtszeitraum zu finden, sondern ergaben sich aufgrund

von Geschehnissen nach dem Bilanzstichtag, auf welche ich im Folgenden noch detailliert eingehen

werde.

ALLGEMEINE ENTWICKLUNG

Das Berichtsjahr 2008 war für SE Swiss Estates AG angesichts der übrigen Ereignisse in der

Weltwirtschaft eher stabil. Das erste Halbjahr war dadurch gekennzeichnet, dass einerseits intensive

Verhandlungen betreffend der beabsichtigten Investition (Zielgrösse 180+ Mio. CHF) von zwei insti-

tutionellen Investoren in die Gesellschaft stattfanden. In dem Zusammenhang stellte sich insbesondere

die Frage der Kompatibilität des Investments mit dem „Lex Koller“, da einer der beiden potentiellen

Investorinnen im Ausland domiziliert ist, was umfangreiche juristische Abklärungen notwendig machte.

Andererseits war der Liegenschaftsmarkt „heissgelaufen“ und es waren nur wenige Objekte zu

verkaufen, die dem Anlagefokus der Gesellschaft entsprochen hätten. So wurden im ersten Halb-

jahr auch nur vier Liegenschaften im Kanton Aargau erworben. Mit diesem Erwerb ging die einzige

Kapitalerhöhung im Berichtsjahr einher.

Im zweiten Halbjahr lag dann, nach dem im Vorfeld vorgenommenen detaillierten Abklärungen und

umfangreichen Schriftwechsel bezüglich Konformität mit dem „Lex Koller“, die notwendige amtliche

Feststellung (Feststellungsbeschluss des Bezirksrats der Stadt Zürich) für den Einstieg des

ausländischen Investors vor. Zu diesem Zeitpunkt war der ausländische Investor jedoch ein Opfer

der Finanzkrise geworden und nicht mehr in der Lage zu investieren. Auch der Investor aus des

Schweiz, eine renommierte Privatbank, konnte unter diesen Umständen das geplante Investment

nicht vornehmen, da dieses als reines Co-Investment unter der Prämisse des Einstiegs des

ausländischen „Lead Investors“ vorgesehen war.

Bedingt durch die Finanzkrise herrschte in den Finanzmärkten und bei den Investoren im zweiten

Halbjahr 2008 eine derartige Verunsicherung, dass an die Akquisition von neuen Investoren nicht

zu denken war.

Diese Umstände führten dazu, dass das für 2008 vorgesehene Wachstum nicht umgesetzt werden

konnte. Hierzu ist anzumerken, dass die geplante Expansion nicht einfach entfällt; vielmehr betrachte

ich diese als lediglich verschoben. Und durch die umfangreichen Abklärungen („Rulings“) hinsichtlich

der rechtlichen „Leitplanken“ für ausländische Investments ist der Grundstein für den Einstieg neuer

Kapitalgeber seitens der Gesellschaft gelegt.
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HYPOTHEKARZINSEN

Die Verunsicherung in den Finanzmärkten führte im 3. Quartal 2008 zu einem markanten Zinsanstieg.

So notierte der 1 Monats LIBOR in CHF per Anfang des 4. Quartals auf 3.015 %, der 12 Monats

LIBOR in CHF gar auf 3.37 %.

Verlauf 1-Monats LIBOR 2008 (Zinssatz)

Weit dramatischer als die abrupte Veränderung im Zinstrend am Ende des dritten Quartals 2008 war

die Lage betreffend der Liquidität der Banken. Wir hatten damals ernsthafte Befürchtungen, was die

Weiterführung von Finanzierungen und Neufinanzierungen angeht. In dem Zusammenhang stellte

sich auch die Frage, ob man die Finanzierung auf eine langfristig feste Basis („Fixhypotheken“)

stellen soll oder nicht. Einige Finanzspezialisten rieten dazu, dies unbedingt zu tun. Allerdings haben

wir uns darauf nicht eingelassen und sind in den kurzfristigen Finanzierungen geblieben, was sich

dann anschliessend durch die rasante Senkung der Zinssätze, die auf Interventionen der Nationalbank

aber auch der europäischen Zentralbank zurück zuführen war, in erheblichem Masse auszahlte.

Diese Politik, d.h. diejenige der kurzfristigen Finanzierungen auf der Basis des 1 Monats LIBORS,

wurde im Übrigen auch 2009 fortgesetzt. Bei Erstellung dieses Vorworts steht der Zinssatz des 1

Monats LIBORS auf 0.0975 %, was ein „All Zeit Tief“ darstellt.
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BÖRSE

Die Aktientitel der SE Swiss Estates AG sind an der BX Berne eXchange (Berner Börsenverein) kotiert.

Dies gilt auch für die Partizipationsscheine der Gesellschaft, die zudem an der Deutschen Börse in

Frankfurt und an der Börse Berlin-Bremen in den Handel einbezogen sind. Die Kurse verliefen im

Berichtszeitraum wie folgt:

Namenaktie (BX Berne eXchange – Vergleich: SMI)

Partizipationsschein (BX Berne eXchange – Vergleich: SMI)
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WESENTLICHE EINFLÜSSE AUF DIE JAHRESRECHNUNG 2008

  EREIGNISSE WÄHREND DER BERICHTSPERIODE

Die Jahresrechnung 2008 ist durch die Akquisitionskosten im Zusammenhang mit dem Erwerb der

Generalbau Rudolf Lüthy AG belastet, wie auch durch Baukostenüberschreitungen beim Umbau des

Hotels Franziskaner in Zürich. Weiter sind im Kontext mit den rechtlichen und steuerlichen Abklärungen

im Zusammenhang mit dem geplanten Einstieg des ausländischen Investors erhebliche Aufwendungen

angefallen.

Der wesentliche Beitrag zum negativen Ergebnis während des Berichtszeitraums entstand jedoch dadurch,

dass die Immobilien der Generalbau Rudolf Lüthy AG beim Kauf im November 2007 durch die damaligen

Gutachter (Metz, Müller, Kratzer, Zürich) offensichtlich zu hoch bewertet waren. Per 31.12.2008 ergaben

sich, auf der Basis der Schätzungen von PricewaterhouseCoopers, Zürich, Wertberichtigungen im Umfang

von CHF 4.4 Mio. auf den Liegenschaften der Generalbau Rudolf Lüthy AG, was die Jahresrechnung 2008

in diesem Umfang belastet.

  EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Den Hauptbeitrag zum negativen Ergebnis des Geschäftsjahres 2008 leistete, nach dem Berichtszeitraum,

der am 23.07.09 abgewählte Verwaltungsrat, welcher, gegen die Interessen der Gesellschaft und zum

eigenen Vorteil, der SE Swiss Estates AG einen enormen Schaden verursachte.

Hier wurde einerseits die Entwendung der Titel der Tochtergesellschaft Generalbau Rudolf Lüthy AG ohne

eigentliche Gegenleistung zugelassen; anderseits versuchte man auch Liegenschaften der SE Swiss

Estates AG weit unter dem Marktwert an Nahestehende zu verkaufen, was nur durch rechtzeitiges Eingreifen

des Hauptaktionärs und der Revisionsstelle verhindert werden konnte. Dabei wurden die erheblichen

Kosten (Anwälte, Gerichtskosten etc.) durch den Hauptaktionär getragen.

Dazu kamen noch unzählige ungerechtfertigte Bezüge des abgewählten Verwaltungsrates an sich und

Nahestehende.

Alle diese Positionen mussten in der Jahresrechnung 2008 zurückgestellt werden, was zum vorliegenden

negativen Jahresergebnis führt.

Der jetzige Verwaltungsrat hat zivil- und strafrechtliche Schritte gegen die beteiligten Personen eingeleitet.
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ABWAHL VERWALTUNGSRAT 2009

Trotz mehrfacher Begehren des Hauptaktionärs an den abgewählten Verwaltungsrat auf Einberufung

einer ausserordentlichen Generalversammlung wurde durch den alten Verwaltungsrat keine

entsprechende Versammlung einberufen. Der abgewählte Verwaltungsrat hat sich stets geweigert

dem Begehren des Hauptaktionärs zu entsprechen. Diese Haltung widersprach den rechtlichen

Gegebenheiten, weil der Hauptaktionär einen Rechtsanspruch auf die Einberufung der

Generalversammlung hatte.

Der Grund für diese Verweigerung der Aktionärsrechte lag offensichtlich darin, dass man sich in der

Tätigkeit die Gesellschaft auszuhöhlen nicht unterbrechen lassen wollte.

Daraufhin gelangte der Hauptaktionär an das Bezirksgericht Zürich, welches mit Urteil vom 12. Juni

2009 den abgewählten Verwaltungsrat anwies bis spätestens am 23. Juli 2009 eine ausserordentlichen

Generalversammlung zwecks der eigenen Abwahl einzuberufen. Dieser gerichtlichen Verfügung

wurde zunächst nachgekommen, indem ordentlich eingeladen wurde.

Am 21. Juli 2009 wurde die ausserordentliche Generalversammlung mittels ad hoc-Mitteilung durch

den abgewählten Verwaltungsrat kurzfristig abgesagt, was rechtlich gesehen schlicht wirkungslos,

weil rechtsmissbräuchlich war. Immerhin war der abgewählte Verwaltungsrat zur Einberufung und

Durchführung der ausserordentlichen Generalversammlung - und das spätestens am 23. Juli 2009

- gerichtlich verpflichtet worden, was die Herren aber offenbar nicht interessierte, obwohl dies ein-

deutig eine Widerhandlung gegen eine amtliche Anordnung darstellt.

Daraufhin wurde die richterlich angeordnete Generalversammlung, in Abwesenheit der abzuwählenden

Verwaltungsräte, am 23. Juli 2009 am Versammlungsort gemäss Einladung durchgeführt. Dr. Franz

Josef Lerdo, Dr. Arthur Baumann und Riccardo Polla wurden anlässlich dieser Generalversammlung

als Verwaltungsräte abgewählt. Mittels Beschluss des neu gewählten Verwaltungsrates wurde auch

Dr. Markus Neff als Sekretär des Verwaltungsrates entlassen.

Das Handelsregisteramt des Kantons Zürich hat die entsprechenden Mutationen am 27. Juli 2009

in das Handelsregister eingetragen, was am 28. Juli 2009 vom eidgenössischen Handelsregisteramt

in Bern bestätigt wurde. Am 28. Juli 2009 lag ein beglaubigter Auszug aus dem Tagebuch des

Handelsregisteramtes des Kantons Zürich vor. Am 31. Juli 2009 wurden die Mutationen im

Schweizerischen Handelsamtsblatt (SHAB) publiziert.

Trotz einer Anfechtungsklage der damaligen Aktionärin Esther Polla (der Mutter von Riccardo Polla)

wurde die Eintragung der Beschlüsse der ausserordentlichen Generalversammlung vom 23. Juli

2009 im Handelsregister aufrecht erhalten; von Frau  Polla in dem Zusammenhang beantragte

vorsorgliche Massnahmen wurden vom Bezirksgericht Zürich abgewiesen. Inzwischen wurde die

Klage zurück gezogen.
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Aufgrund des Gerichtsbeschlusses vom 12. Juni 2009 berief das Notariat Zürich-Altstadt nochmals

eine ausserordentliche Generalversammlung ein, welche die Wahlen vom 23. Juli 2009 am 2.

September 2009 bestätigte.

VERZÖGERUNG BEI DER VORLAGE DER JAHRESRECHNUNG UND DES GESCHÄFTSBERICHTS

Die Verzögerung bei der Abgabe des Geschäftsberichts ist vor allem darauf zurückzuführen, dass

die Revisionsstelle die vom abgewählten Verwaltungsrat vorgelegte Jahresrechnung als unzutreffend,

mangelhaft oder falsch und somit nicht testatfähig beurteilt hat. Die Differenzen bezogen sich auf

die Behandlung der "Rückabwicklung" des Kaufvertrages Generalbau Rudolf Lüthy AG in der

konsolidierten Jahresrechnung,  sowie auf die Bewertung von Immobilien und Forderungen, wie auch

auf die Richtigkeit der ausgewiesenen Verpflichtungen bzw. Wertberichtigungen.

AUSBLICK 2009

Der Verwaltungsrat erwartet für den Halbjahresbericht 2009, welcher per Ende Oktober 2009 vorgelegt

wird, ein in etwa ausgeglichenes Ergebnis. Was den Jahresbericht 2009 angeht sind Prognosen zum

aktuellen Zeitpunkt noch nicht möglich. Hier wird sich erst im letzten Quartal dieses Jahres zeigen,

inwieweit die inzwischen durch den Verwaltungsrat eingeleiteten Massnahmen greifen und, ob der

Turnaround schon bis Ende des Jahres umgesetzt werden kann.

DANK

Allen Aktionärinnen, Aktionären, Partizipantinnen und Partizipanten die uns in schwierigen Zeiten die

Treue gehalten haben möchte ich ausdrücklich danken; dies gilt selbstverständlich auch für unsere

Geschäftspartner und insbesondere für unsere Kreditgeber.

Sie können versichert sein, dass der Verwaltungsrat alles daran setzen wird, die entstandene unschöne

Situation zu bereinigen um die Unternehmung wieder zu Erfolg und Wachstum zu führen.

Mit freundlichen Grüssen

SE Swiss Estates AG

Udo Roessig

Präsident des Verwaltungsrates
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KONZERNRECHNUNG // BILANZ // AKTIVEN             IN CHF

AKTIVEN                                   31.12.2008                     31.12.2007

Umlaufvermögen

Flüssige Mittel und Wertschriften              164'186           1'108'542

Forderungen

  Mietzinsforderungen              628'317             284'337

  Delkredere              -236'901            -115'950

  Forderungen gegenüber           

  Nahestehenden            5'042'207           5'872'295

  Wertberichtigung           -4'101'578                                     0

  Übrige Forderungen

 (Vorausbez. Nebenkosten usw.)               139'456            1'471'501             204'890          6'245'572

Aktive Rechnungsabgrenzungen                           168'854             408'638

TOTAL UMLAUFVERMÖGEN                         1'804'541           7'762'752

FINANZINVESTITIONEN

Immobilien                                      92'010'000          86'176'916

ANLAGEVERMÖGEN

Finanzanlagen

  Langfristige Finanzanlagen                        0                   1'661

Sachanlagen                           180'878             210'209

Immaterielle Anlagen

  Andere immaterielle Anlagen                10'300               20'500

TOTAL ANLAGEVERMÖGEN              191'178         86'409'286

TOTAL AKTIVEN                       94'005'720         94'172'038



PASSIVEN                      31.12.2008       31.12.2007

FREMDKAPITAL

Kurzfristige Verbindlichkeiten

  Verbindlichkeiten aus

  Lieferung und Leistung                         1'064'272                          314'832

  Kurzfristige Verbindlichkeiten

  gegenüber Nahestehenden           0 42'133

  Übrige kurzfristige Verbindlichkeiten 665'946            1'730'218             675'421            1'032'386

Passive Rechnungsabgrenzungen              275'889             483'996

Kurzfristige Rückstellungen              180'968               80'000

Kurzfristige Rückstellungen im

Zusammenhang mit dem Kauf von

Beteiligungen und im Zusammen-

hang mit der Auseinandersetzung

mit Nahestehenden           1'265'000           0

KURZFRISTIGES FREMDKAPITAL           3'452'075           1'596'382

Hypothekar-Verbindlichkeiten         66'513'818          60'253'511

Rückstellung für latente Steuern           3'770'000           4'442'192

LANGFRISTIGES FREMDKAPITAL                                  70'283'818         64'695'703

TOTAL FREMDKAPITAL         73'735'893         66'292'085

EIGENKAPITAL

Aktienkapital           8'115'450           7'644'900

Partizipationsscheinkapital         12'900'000         12'880'400

./. Eigene Titel                                     0               334'222

Agio bei Kapitaleinzahlungen           8'740'750          8 '419'469

Kapitalreserven und Ergebnisvortrag          -1'144'984              637'615

Jahresverlust (-) / -gewinn                       -8'341'389           -1'368'209

TOTAL EIGENKAPITAL         20'269'827          27'879'953

TOTAL PASSIVEN         94'005'720        94'172'038

KONZERNRECHNUNG // BILANZ // PASSIVEN              IN CHF
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KONZERNRECHNUNG // BILANZ // ERFOLGSRECHNUNG              IN CHF

                                                      01.01. bis 31.12.2008                    2007

Ertrag aus Mieteinnahmen Liegenschaften            4'592'299                         1'760'553

Ertragsminderungen                                         -125'400                            -85'400

ERTRAG AUS VERMIETUNG LIEGENSCHAFTEN           4'466'899                         1'675'153

Immobilien- und Zinsaufwand, Drittleistungen                   -3'576'676                        -1'092'875

Personalaufwand             -176'949                          -148'019

Betriebsaufwand                                                       -178'696                          -127'424

Verwaltungsaufwand                                         -361'113                          -232'336

Werbeaufwand                                                          -55'094                            -70'723

Total Betriebsaufwand                                         -594'904                          -430'483

Abschreibungen

(Sach- und andere materielle Anlagen)               -68'482                            -71'624

Ergebnis aus normaler Geschäftstätigkeit                49'889                            -67'848

Finanzaufwand               -41'856                            -15'140

Finanzertrag              165'103                             68'745

Finanzerfolg                                                        123'247                              53'605

Dienstleistungsertrag                                                     0                           243'100

Gewinn aus Neubewertung Liegenschaften            1'720'000                         1'332'485

Verlust aus Neubewertung Liegenschaften           -5'013'161                         -1'570'431

Bildung von Rückstellungen im Zusammenhang

mit der steuerlichen Problematik beim Kauf von

Beteiligungen in den Vorjahren                         -1'850'000                                      0

Bildung von Rückstellungen und Aufwendungen

im Zusammenhang mit der Auseinandersetzung

mit Nahestehenden                                       -3'516'578                                      0

Unternehmungsberatung                                         -453'538                                      0

Ausserordentlicher und periodenfremder Ertrag              107'315                            228'974

Ausserordentlicher und periodefremder Aufwand             -180'754                             -64'752

Jahresergebnis vor Steuern                         -9'013'581                            155'133

Bildung / Reduktion Rückstellung für latente Steuern            672'192                        -1'436'547

Ertragssteuern                                                                   0                             -86'795

Jahresverlust (-) / -gewinn                         -8'341'389                        -1'368'209
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ANHANG ZUR KONZERNRECHNUNG PER 31.DEZEMBER 2008

01 GRUNDLAGEN

Die vorliegende Konzernrechnung der SE Swiss Estates AG wurde in Übereinstimmung mit den
Richtlinien der Swiss GAAP FER (Fachempfehlungen zur Rechnungslegung in der Schweiz) erstellt
und vermittelt ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und
Ertragslage.

Da die SE Swiss Estates AG als kleine Organisation einzustufen ist, werden die Kern-FER angewandt.

Die SE Swiss Estates AG hat Ihre Tätigkeit im Jahre 2006 aufgenommen. Im Berichtsjahr wurden vier
Liegenschaften neu hinzugekauft (vgl. Aufstellung unter 6b nachstehend).

Wenn nichts anderes erwähnt ist, beziehen sich die Angaben auch auf das Vorjahr.

02 KONSOLIDIERUNG

In die Konsolidierung wurden alle Gesellschaften einbezogen, bei denen die SE Swiss Estates AG
direkt oder indirekt per ende Geschäftsjahr mehr als 50 % der Stimmrechte hält.

02a KONSOLIDIERUNGSKREIS

Per 31. Dezember 2008 wurden folgende Gesellschaften in den Konsolidierungskreis einbezogen:

              SE Swiss Estates AG, Zürich (Holdinggesellschaft)

Zweck der Gesellschaft ist der Erwerb und die Verwaltung von Immobilien sowie die Beteili-
gung an anderen Gesellschaften.

31.12.2008 31.12.2007
Aktienkapital: CHF     8'115’450 CHF     7'644'900
Partizipationsscheinkapital: CHF   12'900'000 CHF   12'880'400

              SE Swiss Estates Management AG, Kloten (erworben in 2004)

Zweck der Gesellschaft ist die Beratung von Kundschaft im Finanzbereich.

31.12.2008 31.12.2007
Aktienkapital: CHF 100'000 CHF 100’000
Beteiligungsquote: 100% 100%

              ELFA Immobilien AG, St. Gallen (erworben in 2006)

Zweck der Gesellschaft ist die Verwaltung von und der Handel mit Immobilien.

31.12.2008 31.12.2007
Aktienkapital: CHF 70'000 CHF 70’000

              Beteiligungsquote: 100% 100%



A+B Immobilien AG, Zug (erworben in 2006)

Zweck der Gesellschaft ist die Verwaltung von und der Handel mit Immobilien.

31.12.2008 31.12.2007

Aktienkapital: CHF 200'000 CHF 200’000

Beteiligungsquote: 100% 100%

               Generalbau Rudolf Lüthy AG, Maur (erworben in 2007)

Zweck der Gesellschaft ist die Verwaltung von und der Handel mit Immobilien.

31.12.2008 31.12.2007

Aktienkapital: CHF 500'000 CHF 500’000

Beteiligungsquote: 100% 100%

Die Veräusserer der Generalbau Rudolf Lüthy AG (Kaufvertrag vom 20.11.2007) waren im

Laufe des Berichtsjahres im Verwaltungsrat der Gesellschaft vertreten. Im Zeitpunkt der Er-

stellung der Jahresrechnung war der im Jahre 2008 amtende Verwaltungsrat vollständig im

Rahmen einer ausserordentlichen Generalversammlung ersetzt worden. Der inzwischen ab-

gewählte Verwaltungsrat hat mit den Veräussern im Jahre 2009 Vereinbarungen unterzeich-

net, die bestimmen, dass die Aktien der Generalbau Rudolf Lüthy AG wieder auf die ur-

sprünglichen Veräusserer zurückübertragen sollen. Der aktuell amtende Verwaltungsrat

bestreitet auf den Rechtsweg diese Rückübertragung. Eine Anfechtung eines Kaufvertrages

bei welchem Aktien einer Gesellschaft gezeichnet wurden und eine damit einhergehende

Rückabwicklung ist gemäss ständiger Rechtssprechung des Bundesgerichtes unmöglich.

Derartige Beschlüsse und Verträge sind nichtig. Der Verwaltungsrat geht unter anderem aus

diesen Gründen davon aus, dass die Titel der Generalbau Rudolf Lüthy AG nach wie vor im

Eigentum der SE Swiss Estates AG stehen. Die notwendigen n rechtlichenSchritte sind

unterdessen eingeleitet worden.

02b ÄNDERUNGEN IM KONSOLIDIERUNGSKREIS

Per 31.12.2008 und per 31.12.2007 erfolgten keine Änderungen im Konsolidierungskreis.

02c KONSOLIDIERUNGSGRUNDSÄTZE

Die Konzernrechnung basiert auf den nach einheitlichen Grundsätzen per 31. Dezember erstellten

Jahresabschlüssen der einbezogenen Gesellschaften. Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der

angelsächsischen „Purchase Methode“.

SE SWISS ESTATES AG - GESCHÄFTSBERICHT 2008
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03 BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSÄTZE

Die Rechnungslegung erfolgte unter der Annahme der Fortführung der Unternehmenstätigkeit. Die

Aktiven, mit Ausnahme der Immobilien (siehe 3d), sind höchstens zu Anschaffungskosten, bzw. zu

Herstellkosten unter Berücksichtigung von notwendigen Wertberichtigungen bilanziert. Die Passiven

enthalten nur betriebsnotwendige Positionen. Allen erkennbaren Risiken und Minderwerten wird durch

Wertberichtigungen oder Rückstellungen Rechnung getragen.

03a FREMDWÄHRUNGSUMRECHNUNG

Geschäftsvorfälle in Fremdwährung werden zum jeweiligen Tageskurs umgerechnet. Umrech-

nungsdifferenzen werden erfolgswirksam verbucht. Die Bilanzpositionen in Fremdwährungen wer-

den zum Tageskurs des Bilanzstichtages umgerechnet.

Per  B i lanzst ichtag wurden d ie  fo lgenden Umrechnungskurse verwendet :

  31.12.2008 31.12.2007

EUR / CHF 1.56000 1.656953

03b FLÜSSIGE MITTEL UND FORDERUNGEN

Flüssige Mittel und Forderungen werden zum Nominalwert abzüglich betriebswirtschaftlich not-

wendiger Wertberichtigungen bewertet. Wertberichtigungen werden aufgrund von Erfahrungswer-

ten vorgenommen, das heisst bei einem wahrscheinlichen Ausfall wird im Rahmen des erwarteten

Ausfalls eine Wertberichtigung vorgenommen.

Für die Mittelflussrechnung kommt der Fond „Flüssige Mittel“ zur Anwendung.

03c FINANZINVESTITIONEN

Die Liegenschaften werden zu aktuellen Marktwerten bilanziert. Die Wertveränderungen werden

erfolgswirksam verbucht. Die Liegenschaften werden jährlich, erstmals beim Kauf von unabhängi-

gen Schätzungsexperten neu bewertet. Der Marktwert wird auf Basis der Discounted-Cashflow-

Methode (DCF) ermittelt. Per Ende Berichtsjahr wurden sämtliche Liegenschaften einheitlich durch

die Price Waterhouse Coopers geschätzt. Die laufenden Aufwendungen für den Unterhalt und

Reparaturen der Liegenschaften werden der Erfolgsrechnung belastet.



     03d SACHANLAGEN UND IMMATERIELLE ANLAGEN

Sachanlagen und Immaterielle Anlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellkosten abzüglich

von betriebswirtschaftlichen Abschreibungen bilanziert. Die Abschreibungen erfolgen linear auf-

grund der folgenden geplanten maximalen Nutzungsdauern:

Anlagekategorie Nutzungsdauer

Mobiliar und Einrichtungen   5 Jahre

Büromaschinen, Informatik   3 Jahre

Immaterielle Werte   5 Jahre

Fixe Einbauten 10 Jahre

Aktivierte Organisationskosten   5 Jahre

03e RÜCKSTELLUNGEN

Rückstellungen werden nach betriebswirtschaftlichen Kriterien für wahrscheinliche Verpflichtungen,

die auf Ereignissen in der Vergangenheit begründen, deren Höhe und/oder Fälligkeit ungewiss,

aber schätzbar ist, gebildet.

04 GRUNDSÄTZE DER ERFOLGSRECHNUNG

04a ERTRAGSAUSWEIS

Liegenschaftserträge werden im Allgemeinen bei Fälligkeit der Erfolgsrechnung gutgeschrieben.

04b LAUFENDE STEUERN

Die laufenden Ertragssteuern werden auf Grund des im Berichtsjahr ausgewiesenen Geschäftser-

gebnisses nach dem Prinzip der Gegenwartsbemessung abgegrenzt.

04c LATENTE STEUERN

Auf den Differenzbeträgen zwischen der konzerneinheitlichen Bewertung und den steuerlich rele-

vanten Werten werden latente Steuern zurückgestellt.

Die sich aus den Verlustvorträgen ergebenden aktivierbaren latenten Steuern werden im Anhang

ausgewiesen.
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05 ANMERKUNGEN ZUR ERFOLGSRECHNUNG

05a LIEGENSCHAFTSERTRAG

Der Liegenschaftsertrag setzt sich zusammen aus den Netto-Einnahmen der unter 6b) aufgelis-
teten gehaltenen Immobilien.

Seit Aufnahme der Tätigkeit wurden keine Liegenschaften verkauft.

Die ausgewiesenen Erlösminderungen resultieren in erster Linie aus der Erhöhung der Delkredere
Rückstellungen.

05b IMMOBILIENAUFWAND

Der Immobiliensaufwand beinhaltet nebst den Hypothekarzinsen, dem ordentlichen Liegen-
schaftsunterhalt sowie dem Aufwand im Zusammenhang mit der Bereitstellung der Objekte für
Neuvermietungen den Aufwand für die Liegenschaftsverwaltungen.
Die Liegenschaften wurden in den Berichtsjahren zum Grossteil durch die H&B Real Estate AG,
Zürich, wie auch durch die Immo-Treuhand AG, St. Gallen verwaltet. Für ihre Leistungen erhalten
die Verwaltungen eine Entschädigung von 4 bis 5% vom Ist-Nettomietzins pro Jahr.

05c FINANZERFOLG

Der Finanzerfolg ist in der Erfolgsrechnung in Aufwand und Ertrag aufgeteilt. Diese Positionen
enthalten keine Aufwendungen oder Erträge in direktem Zusammenhang mit den Liegenschaften.

05d VERÄNDERUNG MARKTWERTE DER LIEGENSCHAFTEN

Die Veränderung der Liegenschaftswerte auf den per Bilanzstichtag ermittelten Marktwert pro
Liegenschaft ist als Gewinn oder Verlust aus Neubewertung der Liegenschaften ausgewiesen.

05e BILDUNG VON RÜCKSTELLUNG IM ZUSAMMENHANG MIT DER STEUERLICHEN
PROBLEMATIK BEIM KAUF VON BETEILIGUNGEN IN DEN VORJAHREN

Beim Kauf einer Beteiligung in den Vorjahren wurden Guthaben gegenüber Aktionären mit über-
nommen. Im Zeitpunkt der Erstellung der Jahresrechnung stellte sich heraus, dass die Eidgenös-
sische Steuerverwaltung diesen Vorgang als geldwerte Leistung besteuern will. Der entspre-
chende Rückstellungsbedarf wurde zurückgestellt bzw. die entsprechende Forderung wertberichtigt.
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05f BILDUNG VON RÜCKSTELLUNGEN UND AUFWENDUNGEN IM ZUSAMMENHANG MIT

DER AUSEINANDERSETZUNG MIT NAHESTEHENDEN

Im Zusammenhang mit dem Erwerb der Beteiligung Generalbau Rudolf Lüthy AG entstand im

Jahre 2007 eine Forderung gegenüber den Veräussern in der Höhe von CHF 4 Mio. Im Berichts-

jahr wurde der Betrag durch Rückzahlung um CHF 1 Mio. reduziert. Im Zusammenhang mit der

durch den abgewählten Verwaltungsrat eingeleiteten und vom amtierenden Verwaltungsrat ange-

fochtenen Rückübertragung der Beteiligung der Generalbau Rudolf Lüthy AG, wird es als notwen-

dig erachtet den offenen Darlehensbetrag von CHF 3 Mio. zurückzustellen.

Die zurückgestellten Aufwendungen von CHF 415'000 repräsentieren in erster Linie die erwarte-

ten Prozesskosten, erhöhte Prüfungskosten und durch den abgewählten Verwaltungsrates in

Rechnung gestellte aber bestrittene Aufwendungen.

05g UNTENEHMENSBERATUNG

Unter dieser Position sind einerseits Kosten im Zusammenhang mit der Evaluierung von mögli-

chen und effektiv getätigten Liegenschaftskäufen und der Aktienkurspflege enthalten.

05h BILDUNG RÜCKSTELLUNG FÜR LATENTE STEUERN

Die latenten Steuern wurden zu einem Pauschalsatz von 20 % berechnet.

Es ist nicht sichergestellt, dass der Verlustvortrag kurzfristig durch zukünftige Gewinne eliminiert

wird, sodass auf die Aktivierung von latenten Steuerersparnissen aus der Verlustverrechnung

verzichtet wird.

05i ERTRAGSSTEUERN

Im Berichtsjahr fallen, infolge Verlustes, bei allen beteiligten Gesellschaften, keine Ertragssteuern

an.

06 ANMERKUNGEN ZUR BILANZ

06a FORDERUNGEN GEGENÜBER NAHESTEHENDEN

Der nach Berücksichtigung der Wertberichtigung bilanzierte Anteil an Forderungen gegenüber

Nahestehenden is t  durch ver t rag l iche Pfandübere ignung s ichergeste l l t .



06b IMMOBILIEN

Die Gesellschaft hält per Bilanzstichtag die folgenden Immobilien:

Ort Strasse per 31.12.2007    per 31.12.2008

Zürich Rautistrasse 10, 10a 10b                       11'370'000          12'660'000

Zürich                 Badenerstrasse 288 - 296                       20'020'000          20'170'000

Zürich Regensbergstrasse 92                            2'220'000                2'250'000

Zürich Josefstr. / Langstr. 103 / 209         7'180'000                7'010'000

Obergengstringen Rebbergstrasse 74                1'520'000            1'590'000

Istighofen Buhwilerstrasse 21                1'020'000            1'130'000

Matzingen Juchstrasse 13 - 17                            3'400'000            3'640'000

Oberbipp Oltenstrasse 10b - 10e "Buchli"            2'320'000                1'800'000

Kreuzlingen Tägermosstrasse 7                      270'875              290'000

Uerikon   Schoorenstrasse 7b, 7c, 9, 11         4'343'091            4'120'000

Wald         Plattenwiesenweg 1,3,5,7,8,11,12,13,15,17         9'361'386                7'500'000

Oberterzen Chalet Glumis 5            351'048              350'000

Rorbas Nauengasse 43a            561'175                  700'000

Dielsdorf Bahnhofstrasse 19          1'459'341                1'470'000

Eschenbach Bürgstrasse / Rickenstrasse         5'780'000            4'550'000

Zürich Niederdorfgasse 1       15'000'000              15'000'000

Bad Zurzach  Hauptstrasse 23 "Rotes Haus"    neu ab 2008                 1'840'000

Bad Zurzach      Hauptstrasse 38, 38a "Hecht"    neu ab 2008                 2'050'000

Kleindöttingen Hauptstrasse 7                       neu ab 2008                 2'370'000

Kleindöttingen Stadachstrasse 1    neu ab 2008                1'520'000

TOTAL IMMOBILIEN SE SWISS ESTATES AG KONZERN              86'176'916          92'010'000
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       06c SACHANLAGEN UND IMMATERIELLE ANLAGEN

       Per Bilanzstichtag existierten die folgenden Sachanlagen in der Tochtergesellschaft

       SE Swiss Estates Management AG:

 bis        bis

   01.01.2007    2007    31.12.2007  01.01.2007     2007       31.12.2007

Mobiliar und

Einrichtungen      106'617          0       106'617       -19'632  -21'323             -40'955

Büromaschinen, 

Informatik        91'586 14'222       105'808       -61'372  -16'919             -78'291

Mietereinbauten      146'140          0       146'140       -14'614  -14'614             -29'228

Anzahlungen

für Fahrzeuge        10'710         -10'710                  0

Total      355'053   3'512       358'565       -95'618  -52'856           -148'474

Andere

immaterielle

Anlagen        50'300          0         50'300       -20'000    -9'800            -29'800

Total

Anlagevermögen    405'353   3'512       408'865     -115'618  -62'656           -178'274

24



     2008      31.12.2008      2008      31.12.2008      31.12.2008

    7'100           113'717   -22'033          -62'988           50'729

   21'970           127'778   -21'635          -99'926           27'852

          146'140   -14'614          -43'842             102'298

         0        0

  29'070           387'635   -58'282        -206'756         180'879

           0             50'300   -10'200          -40'000           10'300

  29'070           437'935   -68'482        -246'756         191'179
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       06d RECHNUNGSABGRENZUNG/KURZFRISTIGE RÜCKSTELLUNG

Die aktiven Rechnungsabgrenzungen enthalten Posten, die bereits im alten Geschäftsjahr ange-

fallen sind, aber für das darauf folgenden Geschäftsjahr bestimmt sind. Ebenso beinhaltet dieser

Posten getätigte Unterhaltszahlungen für die gehaltenen Immobilien, die in die Nebenkostenab-

rechnung mit den Mietern einfliessen.

Die passiven Rechnungsabgrenzungen beinhalten Kosten für die Führung der Buchhaltung,

deren Abschluss und Revision, die Abgrenzung von zu erwartenden Steuern der

Tochtergesellschaften sowie übrige Betriebskosten, die periodengerecht abgegrenzt wurden.

Ebenso beinhaltet dieser Posten von Mietern bezahlte Nebenkosten, die mit der

Nebenkostenabrechnung abgerechnet werden.

Die kurzfristigen Rückstellungen enthalten unter Anderem die zu erwartenden Kapitalsteuern für

das Berichtsjahr.

06e KURZFRISTIGE RÜCKSTELLUNG IM ZUSAMMENHANG MIT DEM KAUF VON

    BETEILIGUNGEN UND IM ZUSAMMENHANG MIT DER AUSEINANDERSETZUNG MIT

       NAHESTEHENDEN

Unter diese Position sind zurückgestellt die Aufwendungen von CHF 415'000 für erwartete

Prozesskosten, erhöhte Prüfungskosten und durch den abgewählten Verwaltungsrates in Rechnung

gestellte aber bestrittene Aufwendungen.

Ferner sind unter dieser Position zurückgestellt die unter Umständen der Eidgenössischen Steu-

erverwaltung die abzuführende Verrechnungssteuer im Zusammenhang mit den in den Vorjahren

übernommenen Beteiligungen.

06f EIGENKAPITAL

Das Aktienkapital der SE Swiss Estates AG beträgt per 31. Dezember 2008 CHF 8'115'450.00

und ist eingeteilt in 350'000 vinkulierte Namenaktien (Stimmrechtsaktien) zu jeweils CHF 5.00

Nennwert und 127'309 Namenaktien zu jeweils CHF 50.00 Nennwert.

(Per 31. Dezember 2007 betrug das Aktienkapital CHF 7'644'900.00, eingeteilt in 350'000

vinkulierte Namenaktien (Stimmrechtsaktien) zu jeweils CHF 5.00 Nennwert und 117'898 Na-



Das Partizipationsscheinkapital der SE Swiss Estates AG beträgt per 31. Dezember 2008 CHF

12'900'000.00 und ist eingeteilt in 258'000 Inhaberpartizipationsscheine zu jeweils CHF 50.00

Nennwert

(Per 31. Dezember 2007 betrug das Partizipationsscheinkapital CHF 12'880'400.00, eingeteilt

in 257'608 Inhaberpartizipationsscheine zu jeweils CHF 50.00 Nennwert.

Im Vorjahr wurde ein Goodwill in Höhe von rund CHF 1,2 Mio. bilanziert. Im Berichtsjahr gelangte

der Verwaltungsrat zur Auffassung, dass dieser Goodwill nicht werthaltig ist. Die hier durch not-

wendige Korrektur im Eigenkapitalausweis wurde auch für das Vorjahr vorgenommen. Aus diesem

Grunde differiert der Eigenkapitalausweis gemäss Vorjahres Berichterstattung mit dem Ausweis

für das Jahr 2007 in der Berichtsperiode.

07 RISIKOBEURTEILUNG UND INTERNES KONTROLLSYSTEM

Auf Grund der Grössenordnung der Unternehmung ist es nicht möglich ein systematisch funktio-

nierendes Kontrollsystem einzuführen. Die meisten Arbeitsabläufe werden durch eine Person er-

ledigt, sodass systematische Kontrollprozesse gar nicht möglich sind.

Eine Risikoanalyse der Unternehmung ist in Arbeit.

08 WEITERE ERLÄUTERUNGEN

08 BEDEUTENDE AKTIONÄRE

Der Gesellschaft sind per 31.12.2008 folgende Aktionäre bekannt, die mehr als 5% der

Stimmrechte halten:

       NAME, VORNAME / ORT                           ANZAHL AKTIEN

Hampton Holdings Ltd, Zug 320'000 NA (Stimmrechtsaktien zu nom. CHF 5.00)

indirektes Halten: Udo Rössig, Zürich 724 NA (Namenaktien zu nom. CHF 50.00)

und Udo Rössig, Zürich 7'240 NA (Namenaktien zu nom. CHF 50.00)

Stimmrechtsanteil von 70.09 %

Esther Polla, Wetzikon           60’000 NA (Namenaktien zu nom. CHF 50.00)

Stimmrechtsanteil von 12.57 %
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08b VERWALTUNGSRAT UND GESCHÄFTSLEITUNG

Der Verwaltungsrat setzte sich per 31. Dezember 2008 aus den folgenden Mitgliedern zu-

sammen:

  Lerdo, Dr. Franz-Josef; wohnhaft in Herrliberg, Präsident des Verwaltungsrates

  Baumann, Dr. Arthur; wohnhaft in Zürich, Mitglied des Verwaltungsrates

  Polla, Riccardo; wohnhaft in Gossau, Mitglied des Verwaltungsrates

 Per 31. Dezember 2008 zeichnete sich für die Geschäftsführung verantwortlich:

  Neff, Dr. Markus; wohnhaft in St. Gallen, Direktor (CEO)

 (Per 31.12.2007: Schmidiger, Dr. Markus, wohnhaft in Steinhausen)

Die Verwaltungsräte Herr Dr. Franz-Josef Lerdo und Herr Arthur Baumann bezogen im Ge-

schäftsjahr 2008 eine maximale Entschädigung von CHF 15'000 pro Jahr. Herr Riccardo

Polla bezog im Geschäftsjahr 2008 eine Entschädigung von CHF 197'715.00

Die Geschäftsführung wurde mit CHF 5'000 monatlich honoriert.

08c VORSORGEVERPFLICHTUNGEN

Die Mitarbeiter der Konzerngesellschaften der SE Swiss Estates AG waren im Berichtsjahr

sowie im Vorjahr ausschliesslich bei der SE Swiss Estates Management AG angestellt oder

waren auf Mandatsbasis über unabhängige Drittgesellschaften tätig. Die angestellten Mitar-

beiter sind entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen versichert. Es bestehen keine

Vorsorgevereinbarungen, die über die gesetzlich vorgeschriebene Personalvorsorge hinausgeht.

Somit besteht auch keine Über- oder Unterdeckung, kein wirtschaftlicher Anteil an der Organi-

sation, keine Veränderung zum Vorjahr oder ein auf die Periode abzugrenzender Beitrag.

Der Vorsorgeaufwand für die Personalvorsorge beträgt im Geschäftsjahr 2008

CHF 5'125, im Geschäftsjahr 2007 CHF 5'649.

08d BRANDVERSICHERUNGSWERTE DER SACHANLAGEN

Immobilien CHF 85'880’600

Sachanlagen CHF     150’000

Verpfändung der Immobilien zur ausschliesslichen Sicherstellung der Hypothekar-Verbindlich-

keiten im Gesamtumfang von CHF 92'010'000 (Schätzwert der Liegenschaften).



08f EIGENE AKTIEN

Per Ende Berichtsjahr wurden keine eigenen Aktien gehalten.

08g TRANSAKTIONEN MIT NAHESTEHENDEN PERSONEN

Per Bilanzstichtag 31.12.2008 bestanden die folgenden Forderungen und Verbindlichkeiten

gegenüber nahe stehenden Personen:

Forderungen gegenüber Aktionären und Nahestehende: CHF 4'876’642

Es wird in diesem Zusammenhang auf die Ausführungen unter 5f und 6a vorstehend verwiesen.

Im Ber ichts jahr er fo lgten fo lgende Transakt ionen mit  Nahestehenden:

Teilrückzahlung Forderung gegenüber E. Polla CHF 1'000’000

Per Ende Jahr 2008 nicht bezahlte Dienstleistungen R. Polla CHF    197’715

Dienstleistungen und Provisionen U. Rössig CHF    335’062

Bezahlte Spesen U. Rössig CHF      48’507

Geldbezüge U. Rössig CHF    202'100

Kapitalerhöhung U. Rössig durch Verrechnung CHF      19’600

Geldbezug U. Rössig zur Anzahlung einer Liegenschaft

(Geldbezug über Kontokorrent gebucht) CHF    465’000

08h EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Nach dem Bilanzstichtag traten die folgenden Ereignisse ein, auf die hinzuweisen ist:

      RECHTSSTREITIGKEITEN

Es wird auf die Ausführung unter 2a (Konsolidierungskreis Generalbau Rudolf Lüthy AG)

verwiesen.

      ÄNDERUNG IM VERWALTUNGSRAT

Im Zuge des oben genannten Rechtsstreits wurden anlässlich der ausserordentlichen

Generalversammlung vom 23. Juli 2009 die bisherigen Verwaltungsräte abgewählt und

ersetzt durch:

Rössig Udo, wohnhaft in Zollikon, Präsident des Verwaltungsrates

Shutova Karolina, wohnhaft in Zollikon, Mitglied des Verwaltungsrates

      Die Geschäftsführung wird vorerst durch den Verwaltungsrat ausgeführt.
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             LIQUIDITÄT

Im Zeitpunkt der Erstellung dieser Jahresrechnung reichen die vorhandenen Flüssigen Mittel

nicht aus die fälligen Verpflichtungen zu decken. Der Verwaltungsrat bearbeitet zurzeit die

entsprechende Liquiditätsbeschaffung.

GENEHMIGUNG KONZERNRECHNUNG

Die vorliegende Konzernrechnung wurde am 08.10.2009 vom Verwaltungsrat genehmigt.
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    Aktienkapital      Partizipationsscheinkapital

Eigenkapital per 01.01.2007                                        2'366'000              2'651'000

  Kapitalerhöhung nominal            5'278'900            10'229'400

  Nicht werthaltiger Goodwill            

  Badwill

  Ewerb eigene Partizipationsscheine

  Veräusserung eigener Partizipationsscheine

  Jahresverlust 01.01. bis 31.12.2007

Eigenkapital per 31.12.2007            7'644'900            12'880'400

Eigenkapital per 01.01.2008            7'644'900            12'880'400

  Kapitalerhöhung nominal              470'550                  19'600

  Agio aus Kapitalerhöhung *)

  Korrekturen aus Vorjahr

  Veräusserung eigener Partizipationsscheine

  Jahresverlust 01.01. bis 31.12.2008

Eigenkapital per 31.12.2008            8'115'450            12'900'000

zusätzliche Erläuterungen

*) Die Kapitalerhöhungskosten wurden laufend vom einbezahlten Agio in Abzug gebracht.

EIGENKAPITALNACHWEIS



                                                                                                                                IN CHF

  Eigene Aktien           Agio bei            Kapitalreserven       Jahresergebnis     Total Eigenkapital

                            Kapitaleinzahlung     und Gewinnvortrag

       -229'266          1'256'986                   386'664                                0                   6'431'384

                                    7'162'483                   32'837                                               22'703'620

                                                                   -1'202'818                                                   -1'202'818

                                                                    1'420'933                                                    1'420'933

       -253'008                                                                                                                    -253'008

        148'052                                                                                                                     148'052

                                                                                                     -1'368'209                 -1'368'209

       -334'222               8'419'469                    637'616                  -1'368'209                27'879'954

       -334'222               8'419'469                   -730'593                                0                27'879'954

                                       321'261                                                                                      811'411

                                                                                                                                                    0

                                                                     -414'371                                                      -414'371

        334'222                                                                                                                     334'222

                                                                                                     -8'341'389                 -8'341'389

                   0               8'740'730                -1'144'964                  -8'341'389                20'269'827
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                                                                                       Aktienkapital         Partizipationsscheinkapital

Eigenkapital per 31.12.2008                                            8‘115‘450                         12‘900‘000

Rückstellung für latente Steuern

SUMME

Berechnung NAV                                                            Anzahl Titel                             nominal

Stimmrechtsaktien (nominal 5.00)                                     350‘000                                     5,-

Namenaktien (nominal 50.00)           127‘309                           50,-

Partizipationsscheine (nominal 50.00)                               258‘000                         50,-

                                                                                                EK                               Anzahl Titel

Stimmrechtsaktien (nominal 5.00)                                  2‘001‘846                              350‘000

Namenaktien (nominal 50.00)                                         7‘281‘515             127‘309

Partizipationsscheine (nominal 50.00)                          14‘756‘466                              258‘000

INNERER WERT // NET ASSET VALUE



  Eigene Aktien        Kapitalreserven       Kapitalreserven       Jahresergebnis     Total Eigenkapital
                                                                 Gewinnvortrag

                   0          8'740'730                -1'144'964               -8'341'389                 20'269'827

                                                                                                                                     3'770'000

                                                                                                                                   24'039'827

Kapital nom.   in %               total nach %

  1'750'000               8.33 %   2'001'864

  6'365'450             30.29 %   7'281'515

  2'900'000             61.38 % 14'756'466

21'015'450           100.00 % 24'039'827

                                                                    NAV je Titel

        5.72

                                                  57.20

      57.20

                                                                                                                                IN CHF
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MITTELFLUSSRECHNUNG                                                                                         IN CHF

Fonds: Flüssige Mittel                2008    2007

Unternehmensergebnis   -8'341'389                  -1'368'209

Abschreibungen        68'482 71'624

Zu-/Abnahme Forderungen      551'542                     -470'510

Zu-/Abnahme aktive Rechnungsabgrenzungen      239'784            -353'216

Zu-/Abnahme kurzfristige Verbindlichkeiten      697'832            -426'380

Zu-/Abnahme passsive Rechnungsabgrenzungen     -208'107             442'984

Zu-/Abnahme langfristige Rückstellungen     1'365'968            -103'898

Zu-/Abnahme Wertberichtigungen Forderungen    4'222'529                               0

Zu-/Abnahme latente Steuern     -672'192          4‘342‘192

Zu-/ Abnahme Goodwill/Korrektur Vorjahr     -412'730                 -1‘193‘347

Gewinn aus Neubewertung Liegenschaft                                               -1'720'000                  -1‘332‘485

Verlust aus Neubewertung Liegenschaft                                                  5'013'161                    1‘570‘431

Mittelfluss aus Betriebstätigkeit            804'881          1‘179‘186

INVESTITONSBEREICH*)

     Investitionen in Sachanlagen                    -28'951             -14‘397

     Investitionen in Immobilien                -9'126'245       -75‘789‘537

     Mittelfluss aus Investitionstätigkeit                -9'155'196       -75‘803‘934

FINANZBEREICH*)

     Finanzanlagen, Darlehen                 0                  -5‘713‘997

     Hypothekar-Darlehen von Banken   6'260'307        54‘820‘011

     Kapitalerhöhungen      811'431        24‘019‘596

     Eigene Titel      334'222          0

     Mittelfluss aus Finanzierungstätigkeit   7'405'960          73‘125‘610

     Abnahme (-) / Zunahme liquider Mittel                   -944'356                   -1‘499‘138

     Liquide Mittel am 1. Januar                 1'108'542                   2‘607‘680

     Liquide Mittel am 31. Dezember                 164'186          1‘108‘542

*) Einige Investitionen wurden bezahlt durch Aktientausch, resp. Kapitalerhöhungen.

     944'355.87              1'499'138
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JAHRESRECHNUNG // BILANZ // AKTIVEN             IN CHF

AKTIVEN                                   31.12.2008                     31.12.2007

Umlaufvermögen

Flüssige Mittel und Wertschriften                                         -14'286             844'575

Forderungen

  Mietzinsforderungen              291'501                          189'959              

  Delkredere                           -200'000              -80'000

  Forderungen gegenüber           

  Nahestehenden           0          0

  Wertberichtigung                                 0                        0

  Übrige Forderungen

 (Vorausbez. Nebenkosten usw.)               153'212              244'713                  8'152              118'111

Aktive Rechnungsabgrenzungen                                      0                          353'773

TOTAL UMLAUFVERMÖGEN                           230'427           1'316'459

FINANZINVESTITIONEN

Immobilien                                      37'162'608            37'484'701

ANLAGEVERMÖGEN

Finanzanlagen

  Langfristige Finanzanlagen         21'010'754                    19'139'385

Sachanlagen                                     0                       0

Immaterielle Anlagen

  Andere immaterielle Anlagen                10'300               20'300

TOTAL ANLAGEVERMÖGEN         21'021'054         56'644'386

TOTAL AKTIVEN                      58'414'088         57'960'844



PASSIVEN                      31.12.2008       31.12.2007

FREMDKAPITAL

Kurzfristige Verbindlichkeiten

  Verbindlichkeiten aus

  Lieferung und Leistung                           630'283                                        142'185

  Kurzfristige Verbindlichkeiten

  gegenüber Nahestehenden              129'735                 7'134

  Übrige kurzfristige Verbindlichkeiten       546'319           1'306'336             384'878            534'197

Passive Rechnungsabgrenzungen                           57'401                           160'852

Kurzfristige Rückstellungen              526'305               35'000

Kurzfristige Rückstellungen im

Zusammenhang mit dem Kauf von

Beteiligungen und im Zusammen-

hang mit der Auseinandersetzung

mit Nahestehenden                        0            0

KURZFRISTIGES FREMDKAPITAL           1'890'042             730'049

Hypothekar-Verbindlichkeiten         27'041'318          27'467'500

Langfristige Finanzverbindlichkeiten           2'744'281           2'650'000

LANGFRISTIGES FREMDKAPITAL                                  29'785'599         30'117'500

TOTAL FREMDKAPITAL         31'675'641         30'847'549

EIGENKAPITAL

Aktienkapital                                 8'115'450                   7'644'900

Partizipationsscheinkapital         12'900'000        12'880'400

./. Eigene Titel                                      0                       0

Agio bei Kapitaleinzahlungen              8'740'750                                     8'419'469

Kapitalreserven und Ergebnisvortrag          -1'831'473            -270'385

Jahresverlust (-) / -gewinn          -1'186'279          -1'561'088

TOTAL EIGENKAPITAL         26'738'448         27'113'295

TOTAL PASSIVEN         58'414'088         57'960'844
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JAHRESRECHNUNG // BILANZ // ERFOLGSRECHNUNG                             IN CHF

                                                      01.01. bis 31.12.2008                    2007

Ertrag aus Mieteinnahmen Liegenschaften                         2'267'187                                           957'197

Ertragsminderungen                                         -120'000                            -80'000

ERTRAG AUS VERMIETUNG LIEGENSCHAFTEN           2'147'187                            877'197

Immobilien- und Zinsaufwand, Drittleistungen                   -1'773'527                              -644'631

Personalaufwand               -29'187                            -34'052

Betriebsaufwand                                                         -21'615                             -44'291

Verwaltungsaufwand                                         -218'023                            -175'251

Werbeaufwand                                                            -5'189                             -20'540

Total Betriebsaufwand                                         -244'827                            -240'081

Abschreibungen

(Sach- und andere materielle Anlagen)               -10'000                             -14'235

Abschreibungen Immobilien              -292'093                                          -1'461'001

Ergebnis aus normaler Geschäftstätigkeit             -202'447                         -1'516'803

Finanzaufwand             -100'407                              -39'031

Finanzertrag                31'346                              26'502

Finanzerfolg                                                         -69'061                             -12'529

Bildung von Rückstellungen und Aufwendungen

im Zusammenhang mit der Auseinandersetzung

mit Nahestehenden                                         -415'000                                      0

Unternehmungsberatung                                         -453'538                  0

Ausserordentlicher und periodenfremder Ertrag  34'839                                               52

Ausserordentlicher und periodefremder Aufwand               -33'072       -22

Jahresergebnis vor Steuern                        -1'138'279                               -1'529'301

Bildung / Reduktion Rückstellung für latente Steuern                      0                                      0

Ertragssteuern                                                         -48'000                            -31'787

Jahresverlust (-) / -gewinn                        -1'186'279                        -1'561'088
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ANHANG ZUR JAHRESRECHNUNG PER 31.DEZEMBER 2008

1.) Grundlagen

Die vorliegende Jahresrechnung der SE Swiss Estates AG wurde in Übereinstimmung mit den
Bestimmungen des Obligationenrechtes erstellt.

Wenn nichts anderes erwähnt ist, beziehen sich die Angaben auch auf das Vorjahr.

2.) Langfristige Finanzanlagen

Die langfristigen Finanzanlagen setzen sich per 31.12.2008 wie folgt zusammen:

Darlehen an Tochtergesellschaften: CHF   2'129'836.30

Beteiligungen: CHF 18'880'867.36

Total Finanzanlagen CHF 21'010'753.66

Es bestehen folgende Beteiligungen: Buchwerte (CHF)

SE Swiss Estates Management AG, Kloten (erworben in 2004)      150’000

Zweck der Gesellschaft ist die Beratung von Kundschaft im Finanzbereich.

31.12.2008 31.12.2007

Aktienkapital: CHF 100'000 CHF 100’000

Beteiligungsquote: 100% 100%



ELFA Immobilien AG, St. Gallen (erworben in 2006)      3'554'723

Zweck der Gesellschaft ist die Verwaltung von und der Handel mit Immobilien.

31.12.2008 31.12.2007

Aktienkapital: CHF 70'000 CHF 70’000

Beteiligungsquote: 100% 100%

A+B Immobilien AG, Zug (erworben in 2006)           319’645

Zweck der Gesellschaft ist die Verwaltung von und der Handel mit Immobilien.

31.12.2008 31.12.2007

Aktienkapital: CHF 200'000 CHF 200’000

Beteiligungsquote: 100% 100%

Generalbau Rudolf Lüthy AG, Maur (erworben in 2007)      14'856’500

Zweck der Gesellschaft ist die Verwaltung von und der Handel mit Immobilien.

31.12.2008 31.12.2007

Aktienkapital: CHF 500'000 CHF 500’000

Beteiligungsquote: 100% 100%

Total Beteiligungen      18'880’868
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Zur Beteiligung Generalbau Rudolf Lüthy AG ergeben sich folgende Anmerkungen

Die Veräusserer der Generalbau Rudolf Lüthy AG (Kaufvertrag vom 20.11.2007) waren im

Laufe des Berichtsjahres im Verwaltungsrat der Gesellschaft vertreten. Im Zeitpunkt der

Erstellung der Jahresrechnung war der im Jahre 2008 amtende Verwaltungsrat vollständig

im Rahmen einer ausserordentlichen Generalversammlung ersetzt worden. Der inzwischen

abgewählte Verwaltungsrat hat mit den Veräussern im Jahre 2009 Vereinbarungen unterzeichnet,

die bestimmen, dass die Aktien der Generalbau Rudolf Lüthy AG wieder auf die ursprünglichen

Veräusserer zurückübertragen sollen. Der aktuell amtende Verwaltungsrat bestreitet auf den

Rechtsweg diese Rückübertragung. Eine Anfechtung eines Kaufvertrages bei welchem Aktien

einer Gesellschaft gezeichnet wurden und einer damit einhergehende Rückabwicklung ist

gemäss ständiger Rechtsprechung des Bundesgerichtes unmöglich. Derartige Beschlüsse

und Verträge sind nichtig. Der Verwaltungsrat geht unter anderem aus diesen Gründen davon

aus, dass die Titel der Generalbau Rudolf Lüthy AG nach wie vor im Eigentum der SE Swiss

Estates AG stehen. Sämtliche rechtlichen und prozessualen Schritte sind unterdessen

eingeleitet worden.

3.) Risikobeurteilung und internes Kontrollsystem

Auf Grund der Grössenordnung der Unternehmung ist es nicht möglich ein systematisch

funktionierendes Kontrollsystem einzuführen. Die meisten Arbeitsabläufe werden durch eine

Person erledigt, sodass systematische Kontrollprozesse gar nicht möglich sind.

Eine Risikoanalyse der Unternehmung ist in Arbeit.

4.) Weitere Erläuterungen

4a) Bedeutende Aktionäre

Der Gesellschaft sind per 31.12.2008 folgende Aktionäre bekannt, die mehr als 5% der

Stimmrechte halten:

Name / Vorname, Ort Anzahl Aktien

Hampton Holdings Ltd, Zug 350'000 NA (Stimmrechtsaktien zu nom. CHF 5.00

indirektes Halten: Udo Rössig, Zürich 724 NA (Namenaktien zu nom. CHF 50.00) und

Udo Rössig, Zürich 7'240 NA (Namenaktien zu nom. CHF 50.00)

Stimmrechtsanteil von 70.09 %

Esther Polla, Wetzikon 60’000 NA (Namenaktien zu nom. CHF 50.00)

Stimmrechtsanteil von 12.57 %



4b) Verwaltungsrat und Geschäftsleitung

Der Verwaltungsrat setzte sich per 31. Dezember 2008 aus den folgenden Mitgliedern

zusammen:

Lerdo, Dr. Franz-Josef; wohnhaft in Herrliberg, Präsident des Verwaltungsrates

Baumann, Dr. Arthur; wohnhaft in Zürich, Mitglied des Verwaltungsrates

Polla, Riccardo; wohnhaft in Gossau, Mitglied des Verwaltungsrates

Per 31. Dezember 2008 zeichnete sich für die Geschäftsführung verantwortlich:

  Neff, Dr. Markus; wohnhaft in St. Gallen, Direktor (CEO)

 (Per 31.12.2007: Schmidiger, Dr. Markus; wohnhaft in Steinhausen)

Die Verwaltungsräte Herr Dr. Franz-Josef Lerdo und Herr Arthur Baumann bezogen im

Geschäftsjahr 2008 eine maximale Entschädigung von CHF 15'000 pro Jahr. Herr Riccardo

Polla bezog im Geschäftsjahr 2008 eine Entschädigung von CHF 197'715.00

Die Geschäftsführung wurde mit CHF 5'000 monatlich honoriert.

4c) Eigene Aktien

Per Ende Berichtsjahr wurden keine eigenen Aktien gehalten.

4d) Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Nach dem Bilanzstichtag traten die folgenden Ereignisse ein, auf die hinzuweisen ist:

Rechtsstreitigkeiten

Es wird auf die Ausführung unter 2a (Konsolidierungskreis Generalbau Rudolf Lüthy AG)

verwiesen.

Änderung im Verwaltungsrat

Im Zuge des oben genannten Rechtsstreits wurden anlässlich der ausserordentlichen

Generalversammlung vom 23. Juli 2009 die bisherigen Verwaltungsräte abgewählt und

ersetzt durch:

Rössig Udo, wohnhaft in Zollikon, Präsident des Verwaltungsrates

Shutova Karolina, lic. iur., wohnhaft in Zollikon, Mitglied des Verwaltungsrates

Die Geschäftsführung wird vorerst durch den Verwaltungsrat ausgeführt.

Liquidität

Im Zeitpunkt der Erstellung dieser Jahresrechnung reichen die vorhandenen Flüssigen Mittel

nicht aus die fälligen Verpflichtungen zu decken. Der Verwaltungsrat bearbeitet zurzeit die 

entsprechende Liquiditätsbeschaffung.
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