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Stern Immobilien AG
Griunwald, Landkreis Miinchen, Bundesrepublik Deutschland
Wertpapierprospekt
far die
bis zu EUR 20.000.000,- — 6,25 %-Inhaber-Teilschuldverschreibungen 2013/2018

Die Stern Immobilien AG (die "Emittentin") wird voraussichtlich am 23. Mai 2013 (der "Begebungstag") bis zu 20.000 mit 6,25
% verzinsliche Inhaber-Teilschuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000.- und im Gesamtbetrag von bis zu EUR 20
Mio. (die "Inhaber-Teilschuldverschreibungen") begeben. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden ab dem 23. Mai
2013 (einschlieBlich) bis zum Datum der Falligkeit am 23. Mai 2018 (ausschlieBlich) mit jéhrlich 6,25 % verzinst, zahlbar jeweils
nachtraglich am 23. Mai eines jeden Jahres.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und im Hinblick auf den Riick-
zahlungsanspruch und die Zinszahlung dinglich besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen Rang unter-
einander und mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwartigen und zukinftigen nicht besicherten und nicht nach-
rangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen aufgrund zwingender gesetzlicher
Vorschriften Vorrang zukommt.

Die Einbeziehung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen in den Open Market der Deutsche Bérse AG (Freiverkehr an der
Frankfurter Wertpapierbdrse) mit dem Handel im Segment Entry Standard fiir Anleihen und die Einbeziehung in den Freiverkehr
der Bayerische Borse AG (Freiverkehr an der Bérse Miinchen) mit dem Handel im Marktsegment m:access wurde beantragt.

Ausgabepreis: 100 %

Wertpapierkennnummer (WKN): A1TM8Z
International Securities Identification Number (ISIN): DEOOOA1TM8Z7
Borsenkirzel: SY5A

LEAD MANAGER UND BOOKRUNNER
VEM Aktienbank AG, Mlinchen

Dieses Dokument (der "Prospekt’) ist ein Prospekt und einziges Dokument im Sinne des Artikel 5 Absatz 3 der RICHTLINIE
2003/71/EG DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES vom 4. November 2003 in der Fassung der RICHTLINIE
2010/73/EG vom 24. November 2010 betreffend den Prospekt, der beim &ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren
Zulassung zum Handel zu veréffentlichen ist, und der Richtlinie 2001/34/EG, der zum Zwecke eines &ffentlichen Angebots der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen in der Bundesrepublik Deutschland, dem GroBherzogtum Luxemburg und der Republik
Osterreich erstellt wurde. Dieser Prospekt wurde von der Luxemburgischen Wertpapieraufsichtsbehérde (Commission de Sur-
veillance du Secteur Financier — "CSSF") genehmigt und an die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin") und
die Osterreichische Finanzmarktaufsicht ("FMA") gem. Artikel 19 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend
den Prospekt Gber Wertpapiere notifiziert. Die CSSF tbernimmt gemaB Artikel 7 Absatz 7 des Luxemburgischen Gesetzes vom
10. Juli 2005 betreffend den Prospekt tGber Wertpapiere keine Verantwortung fir die wirtschaftliche oder finanzielle Kreditwiir-
digkeit der Transaktion und die Qualitdt und Zahlungsfahigkeit der Emittentin. Der gebilligte Prospekt kann auf der Internetseite
der Emittentin (www.stern-immobilien.com/de/anleihe), der Frankfurter Wertpapierbdrse (www.boerse-frankfurt.de), der Borse
Minchen (www.boerse-muenchen.de) und der Boérse Luxemburg (www.bourse.lu) eingesehen und heruntergeladen werden.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind nicht und werden nicht im Rahmen dieses Angebots gem. dem United States
Securities Act von 1933 in der jeweils geltenden Fassung (der "US Securities Act") registriert und dirfen innerhalb der Verei-
nigten Staaten von Amerika oder an oder flir Rechnung oder zugunsten einer U.S.-Person (wie in Regulation S unter dem US
Securities Act definiert) weder angeboten noch verkauft werden, es sei denn, dies erfolgt gemaB einer Befreiung von den Re-
gistrierungspflichten der US Securities Act.

29. April 2013
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Zusammenfassung des Prospekts der Stern Immobilien AG (die
"Emittentin"”, im nachfolgenden auch die "Gesellschaft")

Diese Zusammenfassung setzt sich aus den Offenlegungspflichten zusammen, die als ,Angaben”
bezeichnet werden. Diese Angaben sind in die Abschnitte A — E (A.1 — E.7) gegliedert.

Diese Zusammenfassung enthélt alle Angaben, die in eine Zusammenfassung fiir diese Art von Wert-
papier und diesen Emittenten aufzunehmen sind. Da einige Angaben nicht angesprochen werden
missen, kénnen Licken in der Gliederungsnummerierung der Angaben bestehen.

Auch wenn Angaben aufgrund der Art des Wertpapiers und der Emittentin in die Zusammenfassung
aufzunehmen sind, ist es mdglich, dass keine einschlagigen Informationen hinsichtlich dieser Anga-
ben gegeben werden kdnnen. In diesem Fall existiert eine Kurzbeschreibung der Angaben in der Zu-
sammenfassung mit der Bezeichnung ,entfallt”.

Abschnitt A - Einleitung und Warnhinweise

A1

Warnhinweise

Die Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung verstanden werden.
Anleger sollten sich bei jeder Entscheidung, in die Wertpapiere zu inves-
tieren, auf den Prospekt als Ganzes stltzen.

Ein Anleger, der wegen der in dem Prospekt enthaltenen Angaben Klage
einreichen will, muss nach den nationalen Rechtsvorschriften seines Mit-
gliedstaates madglicherweise fiir die Ubersetzung des Prospektes auf-
kommen, bevor das Verfahren eingeleitet werden kann.

Zivilrechtlich haften nur diejenigen Personen, die die Zusammenfassung
samt etwaiger Ubersetzungen vorgelegt und Ubermittelt haben, und dies
auch nur in dem Fall, dass die Zusammenfassung verglichen mit den an-
deren Teilen des Prospektes irrefihrend, unrichtig oder inkohéarent ist
oder verglichen mit den anderen Teilen des Prospektes wesentliche An-
gaben, die in Bezug auf Anlagen in die betreffenden Wertpapiere fiir die
Anleger eine Entscheidungshilfe darstellen, vermissen lassen.

A2

Zusatzliche
Informationen

Die Emittentin hat ausschlieBlich der VEM Aktienbank AG, PrannerstraBe
8, 80333 Muinchen die ausdrickliche Zustimmung zur Verwendung die-
ses Prospekts ab Verdéffentlichung des Prospekts bis zum voraussichtli-
chen Ende der Angebotsfrist am 17. Mai 2013 in der Bundesrepublik
Deutschland, dem GroBherzogtum Luxemburg und der Republik Oster-
reich erteilt und erklart diesbeziiglich, dass sie die Haftung fir den Inhalt
des Prospekts auch hinsichtlich einer spateren WeiterverduBerung oder
endguiltigen Platzierung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen Uber-
nimmt.

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknupft.

Fiir den Fall, dass ein Finanzintermediar ein Angebot macht, wird er
die Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage liber die Angebots-
bedingungen unterrichten.
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Abschnitt B — Emittentin

B.1 Rechtliche Die Firma der Gesellschaft lautet Stern Immobilien AG. Die Gesellschaft
Firmierung und | tritt unter der kommerziellen Geschéftsbezeichnung Stern Immobilien AG
kommerzielle auf (nachfolgend die ,Emittentin“ und zusammen mit ihren konsolidierten
Bezeichnung Tochtergesellschaften bzw. Beteiligungsgesellschaften ,Stern Immobi-
der Emittentin lien-Gruppe*“). Weitere kommerzielle Bezeichnungen werden nicht ver-

wendet.

B.2 Sitz, Rechts- | Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Griinwald, Landkreis Miinchen. Die Ge-
form, maBgeb- | sellschaft wurde in der Bundesrepublik Deutschland gegriindet.
liche Rechts-

Erdnung und Die Gesellschaft ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht. MaB-
and der . ; .

Griindung  der gebliche Rechtsordnung ist das Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Gesellschaft

B.4b | Alle bereits | Entféllt, derzeit sind keine Trends bekannt, die sich auf den Téatigkeitsbe-
bekannten reich der Emittentin sowie auf die Immobilienbranche auswirken.
Trends, die
sich auf die

Emittentin und
die Branchen,
in denen sie
tatig ist, aus-
wirken
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B.5

Organisations-

struktur  und
Stellung der
Emittentin  in-

Die Emittentin ist die strategische Management- und Finanzholdingge-
sellschaft der Stern Immobilien-Gruppe und nimmt die zentrale Leitungs-
funktion wahr. Das gesamte operative Geschéaft wird in den jeweiligen
Beteiligungsgesellschaften durchgefihrt. Diese Beteiligungsgesellschaf-

nerhalb der | ten sind reine Projekigesellschaften, deren Geschéftszweck jeweils das
Gruppe Halten und Verwerten von Immobilien ist. Bei den dargestellten Beteili-
gungsgesellschaften handelt es sich um Gesellschaften mit Sitz in
Deutschland sowie auch um drei Projektgesellschaften in Osterreich so-
wie zwei Projektgesellschaften in der Turkei. Die Beteiligung der Emitten-
tin an Komplementérgesellschaften, die bei den einzelnen Projektgesell-
schaften tétig sind, sowie Gesellschaften, Uber die die Beteiligungen zum
Teil gehalten werden, wurden aus Griinden der besseren Ubersicht nicht
in dem nachfolgenden Schaubild angefihrt.
2,42%
4
Objekt TulbeckstraBe
47,45 % GmbH & Co. KG
Stern Investment Group
Stern Real N
S 90 % Estale AG 100 % Insae}lgﬂ; ;msﬁgfa’e‘
Objekt Memmelsdorfer
E 8% StraBe GmbH & Co. KG
N 2,42 %
SporerstraBe
I Vermdgensverw. GmbH
99,74% & Co. KG
M BANDURA Grundstticks-
30 % verwaltungsgesellschaft
O mbH & Co. KG
Objekt
o Hoh haftl
| Engelsblick GmbH & Co.
99,74 KG
N Stern Tirol Immobilien
90 % GmbH
KitzAlp GmbH & Co.
A 20 % Objekt Walsenbachweg
KG
G KitzAlp GmbH & Co.

40% Objekt Zimmerau KG

KitzAlp GmbH & Co.
40% Objekt Am Rehbiihel KG

Stern Gayrimenkul
Yatirim Insaat Turizem ve
Ticaret Anonim Sirketi

75%
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B.9 | Gewinnprog- Entféllt, da keine Gewinnprognosen oder -schatzungen vorliegen.
nosen oder -
schatzungen
B.10 | Beschrankun- Entfallt, da die Bestétigungsvermerke bzw. Bescheinigungen zu den histo-
dgen in Bestati- | rischen Finanzinformationen keine Beschrankungen des Abschlusspriifers
gungsvermer- enthalten.
ken
B.12 | Ausgewahlte historische Finanzinformationen
Zeitraum AG AG
01.01.-31.12.2012 01.01.-31.12.2011
(HGB) (HGB)
TEUR TEUR
(gepriift) (gepriift)
Umsatzerlose 105 117
Sonstige betriebliche Ertrage 14.902 216
Personalaufwand 56 31
Sonstige betriebliche Aufwendungen 1.161 454
Jahresiiberschuss 14.096 23
Stichtag AG AG
01.01.-31.12.2012 01.01.-31.12.2011
(HGB) (HGB)
TEUR TEUR
(gepriift) (gepriift)
Anlagevermogen 16.191 6.502
Umlaufvermégen 16.472 7.196
davo_n_ Ka§senbestand/ Guthaben bei 806 1.379
Kreditinstituten
davoq Forderungen“und sonstige 15.665 5.817
Vermodgensgegenstande
Verbindlichkeiten 12.234 8.857
Bilanzsumme 32.717 13.820
Eigenkapital 18.926 4.831
Gezeichnetes Kapital 1.560 1.560
Riickstellungen 1.558 133
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Zeitraum Konzern
Konzern
01.01.-31.12.2012 01.01.-31.12.2011
(HGB) (HGB)
TEUR TEUR
. (ungepriift)(zum
(geprat) Vergleich)
Umsatzerlose 10.017 15.632
Sonstige betriebliche Ertrage 10.082 56
Gesamtertrage* 21.943 17.807
Materialaufwand 11.822 12.372
Personalaufwand 62 43
Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstan-
" 369 146
de des Anlagevermégens und Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen 3.199 1.402
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit 6.365 3.478
Konzernjahresiiberschuss 5.487 2.085
Stichtag Konzern Konzern
01.01.-31.12.2012 01.01.-31.12.2011
(HGB) (HGB)
TEUR TEUR
. (ungepriift)(zum
(geprat) Vergleich)
Anlagevermégen 26.010 28.387
Umlaufvermégen 14.599 9.958
davon Kassenbestand/ Guthaben bei Kreditinstituten 1.359 3.153
da"von Forderungen und sonstige Vermégensgegen- 10.086 5.505
stande
Verbindlichkeiten 25.939 27.808
Bilanzsumme 40.665 38.481
Eigenkapital 12.297 8.851
Gezeichnetes Kapital 1.560 1.560
Riickstellungen 2.085 1.653

*

nungslegung selbst ermittelt und ist ungepraft

Gesamtertrage errechnet sich aus den Umsatzerldsen zuziiglich Veranderung des Bestands an unfertigen
Erzeugnissen und den sonstigen betrieblichen Erldsen, wurde von der Emittentin aus der internen Rech-

Seit dem 31. Dezember 2012 haben sich keine wesentlichen nachteiligen
Veranderungen in den Aussichten der Stern Immobilien AG ergeben. We-
sentliche Verédnderungen der Finanzlage oder Handelsposition sind seit
dem 31. Dezember 2012 ebenso nicht eingetreten.

B.13 | Beschreibung

aller Ereignisse
aus der jings-
ten Zeit, die fir
die Bewertung
der Zahlungs-
fahigkeit  der
Emittentin  in
hohem MaBe
relevant sind.

Entfallt; es existieren keine Ereignisse aus jlingster Zeit der Geschaftsta-
tigkeit der Emittentin, die fir die Bewertung ihrer Zahlungsfahigkeit in ho-
hem MaSBe relevant sind.
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B.14 | Abhéngigkeit Entféllt, da die Emittentin innerhalb der Gruppe von keinem anderen Un-
der Emittentin | ternehmen abhéngig ist.
von anderen
Unternehmen
der Stern Im-
mobilien-
Gruppe
B.15 | Beschreibung Die Emittentin hélt Gberwiegend mehrheitliche bzw. alleinige Beteiligun-
der Haupttatig- | gen an ausgewahlten Immobilien an attraktiven Standorten, insbesondere
keiten der | in und um Minchen, in Kitzbiihel und Umgebung sowie in Istanbul, und
Emittentin konzentriert sich auf die Wert- und Ertragsoptimierung und den anschlie-
Benden Verkauf. Die Emittentin ist spezialisiert auf Wohn- und Ge-
schéaftshduser, Wohnungen und Grundstiicke. Die Tochtergesellschaft
Stern Real Estate AG hélt Immobilien, die mittelfristig gehalten werden.
Weiterhin ist die Emittentin mit zwei Beteiligungsgesellschaften in der
Tarkei tatig, um am Wachstum in Istanbul zu partizipieren.

B.17 | Rating Im April 2013 wurden die Inhaber-Teilschuldverschreibungen von der
Scope Ratings GmbH mit dem Anleiherating "A —" bewertet. Flr die Emit-
tentin wurde kein Rating vorgenommen. Die Scope Ratings GmbH ist als
Rating-Agentur gemaB Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 (in der Fassung
der Verordnung (EG) Nr. 513/2011, die "CRA-Verordnung"). Eine aktuelle
Liste der gemaB CRA-Verordnung registrierten Rating-Agenturen kann
auf der Internetseite der European Securities and Markets Authority (ES-
MA) unter http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-
CRAs eingesehen werden.

Abschnitt C — Wertpapiere

C.1 | Beschreibung Bei den angebotenen Wertpapieren handelt es sich um Schuldverschrei-
von Art und | bungen.
Gattung der | wertpapierkennnummer (WKN): A1TM8Z
angebotenen International Securities Identification Number (ISIN): DEO00A1TM8Z7
Wertpapiere Borsenkirzel: SY5A

C.2. | Wahrung der | Die Wertpapiere werden in EURO angeboten.
Wertpa-
pieremission

C.5 | Beschrankung Entféllt, denn der Anleiheglaubiger kann seine Inhaber-
fur die freie | Teilschuldverschreibungen auch vor Ablauf der Laufzeit ohne Zustim-
Ubertragbarkeit | mung der Emittentin ganz oder teilweise an Dritte Ubertragen, abtreten,
der Inhaber- | belasten oder vererben. Die Ubertragbarkeit der Inhaber-
Teilschuldver- Teilschuldverschreibungen ist nicht beschrank.
schreibungen

C.8 | Beschreibung Der Anleger hat als Anleihegldubiger gegeniber der Emittentin das

der mit den
Wertpapieren
verbundenen
Rechte ein-
schlieBlich der
Rangordnung
sowie Be-
schriankungen
dieser Rechte

Recht, Zinszahlungen aus der Anleihe zu fordern. Er hat auBerdem das
Recht, am Ende der Laufzeit von der Emittentin die RlUckzahlung des
jeweiligen Anleihebetrags (nominal) zuzlglich eines von der Emittentin im
Jahr 2018 zu berechnenden Inflationsausgleichsbetrages, insgesamt je-
doch maximal 105,5 % des Nennbetrages zu fordern. Eine vorzeitige or-
dentliche Kindigung durch Anleiheglaubiger ist nicht méglich. Unter be-
stimmten Voraussetzungen sind Anleiheglaubiger gemaB den Anleihebe-
dingungen berechtigt, die Kiindigung der Inhaber-
Teilschuldverschreibung zu erklaren und die unverzigliche Rickzahlung
der Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu verlangen. In letzterem Falle
ist der maximale Rickzahlungsbetrag pro rata temporis zu berechnen.
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Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen begrinden unmittelbare, unbe-
dingte, nicht nachrangige und im Hinblick auf den Rickzahlungsanspruch
und die Zinszahlung dinglich besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin
und stehen im gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen
Rang mit allen anderen gegenwartigen und zukiinftigen nicht besicherten
und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, ausgenommen
solche Verbindlichkeiten, denen aufgrund zwingender gesetzlicher Vor-
schriften Vorrang zukommt.

Entfallt, nachdem keine Beschrankungen der Rechte bestehen.

C.9

Zinsen

(siehe ,Zusammenfassung — C.8 — ,Beschreibung der mit den Wertpapie-
ren verbundenen Rechte einschlieBlich der Rangordnung sowie Be-
schréankungen dieser Rechte)

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden vom Beginn der Laufzeit
am 23. Mai 2013 (einschlieBlich) an bis zum 23. Mai 2018 (ausschlie3lich)
bezogen auf ihren Nennbetrag mit 6,25 % pro Jahr (Nominalzins) verzinst.
Die Zinsen werden nach der Zinsmethode ACT/ACT (ICMA) berechnet.
Die Zinsen sind jahrlich nachtraglich jeweils am 23. Mai zur Zahlung fallig.
Der erste Zinslauf beginnt am 23. Mai 2013 und endet am 22. Mai 2014.
Der letzte Zinslauf der Anleihe beginnt am 23. Mai 2017 und endet am 22.
Mai 2018.

Die Riuckzahlung des Anleihekapitals zum Nennwert zuzlglich eines von
der Emittentin im Jahr 2018 zu berechnenden Inflationsausgleichsbetra-
ges erfolgt am ersten Bankarbeitstag nach Ende der Laufzeit durch
Uberweisung an den Anleger.

Bei Annahme eines Erwerbsbetrages fir die Anleihe von 100 % des
Nennbetrages und vollstdndigen Erlds dieses Betrages bei der Riickzah-
lung der Anleihe zuziglich des nach den Anleihebedingungen maximalen
Inflationsausgleichsbetrages sowie unter AuBerachtlassung von Stlck-
zinsen und Transaktionskosten ergibt sich eine jéhrliche Rendite in Héhe
von 7,02 %.

Name des Vertreters der Schuldtitelinhaber

Entfallt, da die Emittentin bislang keinen gemeinsamen Vertreter der An-
leiheglaubiger benannt hat.

C.10

Derivative
Komponente

Siehe Punkt C.9

Entféllt, da die Anleihe bei der Zinszahlung keine derivative Komponente
hat.

C.11

Zulassung zum
Handel

Entfallt, da ein Antrag auf  Zulassung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen zum Handel an einem geregelten Markt nicht
vorgesehen ist.

Abschnitt D — Risiken

D.2

Angabe zu den
zentralen Risi-
ken, die die
Emittentin be-
treffen

Markt- und Wettbewerbsbezogene Risiken

e Der Immobilienmarkt an den von der Emittentin ausgewahlten
Standorten ist von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung sowie
der Entwicklung des Immobilienmarktes abhangig.

e Die Emittentin ist einem intensiven Wettbewerb ausgesetzt. Es
besteht das Risiko, dass sie sich im Wettbewerb um Wohn- und
Geschaftsimmobilien sowie der Projektentwicklung nicht behaup-
ten kann oder sich der Wettbewerb negativ auf die Kauf- bzw.
Verkaufspreise auswirken kann.




Stern Immobilien AG

-12-

Eine Erhéhung des allgemeinen Zinsniveaus kénnte sich negativ
auf den Verkauf der von der Emittentin entwickelten und herge-
stellten Immobilien auswirken, die Umsetzung von Sanierungs-
und OptimierungsmaBnahmen aufgrund héherer Finanzierungs-
kosten erschweren und damit insgesamt die Attraktivitat des Im-
mobilienbestandes der Stern Immobilien-Gruppe negativ beein-
trachtigen.

Risiken im Zusammenhang mit der Geschéftstétigkeit der Stern Im-
mobilien-Gruppe

Abhéangigkeit von der Verflgbarkeit geeigneter Immobilien.

Fehleinschatzung von wertbildenden Faktoren bei der Immobi-
lienakquisition.

Risiken im Zusammenhang mit der Umsetzung von Bauprojekt-
entwicklungen, insbesondere Abhéngigkeit von Baugenehmi-
gungsverfahren, Vorliegen fehlerhafter Planannahmen bzw. Ein-
tritt von unbeeinflussbaren oder unvorhersehbaren Ereignissen.

Risiko bei Investitionen in Objektgesellschaften ohne Mehrheits-
beteiligung, da keine Einflussnahme bzw. Kontrolle als Minder-
heitsgesellschafter durchsetzbar ist.

Risiko aufgrund der Holdingstruktur der Stern Immobilien-Gruppe,
weil die Emittentin auf die Ertragskraft der Beteiligungsgesell-
schaften angewiesen ist.

Das interne Controlling- und Risk-Management der Stern Immobi-
lien-Gruppe kénnte nicht ausreichend sein.

Risiko des Verlusts von Geschéaftsfihrungsmitgliedern und Fih-
rungspersonal.

Die Stern Immobilien-Gruppe kénnte Risiken aufgrund fehlenden
oder nicht zu angemessenen Konditionen verfigbaren Versiche-
rungsschutzes ausgesetzt sein.

Der Geschaftsverlauf der Emittentin kénnte durch Fehlinvestitio-
nen beeintrachtigt werden.

Die Emittentin konnte steuerrechtlichen sowie sozialversiche-
rungsrechtlichen Risiken ausgesetzt sein.

Die Stern Immobilien-Gruppe unterliegt dem Risiko, dass sich die
Rahmenbedingungen der Immobilienfinanzierung verschlechtern.

Die Umsetzung von Immobilienprojekten der Stern Immobilien-
Gruppe unterliegen einem politischen Risiko.

Die Emittentin unterliegt einem Wechselkursrisiko.

Korrektur von Bewertungsanséatzen in der Stern Immobilien-
Gruppe gehaltener Immobilien.
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Risiken, die sich aus der Aktionédrsstruktur ergeben kénnen

Der mittelbare Mehrheitsaktionar kann mit seinem Stimmenanteil
auf der Hauptversammlung mit einfacher Mehrheit Entscheidun-
gen und Beschlisse herbeifihren, welche den Interessen der
Emittentin zuwider laufen kdnnten.

D.3

Angaben zu
den zentralen
Risiken, die die
Inhaber-
Teilschuldver-
schreibungen
betreffen

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind nicht fir jeden Anle-
ger geeignet. Potenzielle Anleger sollten prifen, ob eine Anlage in
die Inhaber-Teilschuldverschreibungen der Emittentin angesichts
ihrer jeweiligen persdnlichen, wirtschaftlichen und sonstigen Ver-
héltnisse eine fir sie geeignete Anlage darstellt.

Der Anleger hat keinen Einfluss auf die Verwendung der durch die
Ausgabe der Inhaber-Teilschuldverschreibungen eingeworbenen
Mittel.

Die Besicherung der Anspriiche der Anleger kdnnte dem Risiko
der Nichtdurchsetzbarkeit sowie dem Fehlverhalten des Treuhéan-
ders ausgesetzt sein.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen kénnten nur schwer oder
zu unglnstigen Konditionen an Dritte verauBerbar sein.

Der Erwerber der Inhaber-Teilschuldverschreibungen hat keinen
Einfluss auf die Geschaftsfihrung der Emittentin.

Nach den Regelungen des Gesetzes Uber Inhaber-
Teilschuldverschreibungen aus Gesamtemissionen (Schuldver-
schreibungsgesetz — SchVG) sind Anleiheglaubiger dem Risiko
ausgesetzt, Uberstimmt zu werden und gegen ihren Willen Rechte
gegenlber der Emittentin zu verlieren, die Anleiheglaubiger durch
Mehrheitsbeschluss der Anleihebedingungen beschlieBen.

Es gibt keine Beschrankung fir die Héhe der Verschuldung, die
die Emittentin kinftig aufnehmen darf.

Der Erwerber der Inhaber-Teilschuldverschreibung kann durch
steuerrechtliche Veréanderung einer finanziellen Mehrbelastung
ausgesetzt sein.

Die vertraglich festgelegte Laufzeit der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen von 5 Jahren kénnte bei Anlegern
aufgrund einer Inflation zu Verlusten flhren.

Durch die Beschrankung des Angebots in Deutschland, Luxem-
burg und Osterreich sowie den Verzicht auf die Benennung einer
auslandischen Zahlstelle kann die Anlage in die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen sowie deren Verwaltung fir auslandi-
sche Anleger mit zuséatzlichem Aufwand und sonstigen Kosten
verbunden sein.

Mit dem Erwerb oder Verkauf der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen sind fir den Anleger Kosten verbun-
den.

Bei einer Fremdfinanzierung des Erwerbs der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen tragt der Anleger das Risiko, die For-
derungen aus seiner Finanzierung erflllen zu mussen, ohne dass
ihm madglicherweise daflir entsprechende Ertrdge aus den Inha-
ber-Teilschuldverschreibungen zur Verfigung stehen.
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e Im Falle einer Insolvenz der Emittentin kdnnte es mangels beste-

hender Einlagensicherung far die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen zu einem Totalverlust fir den Anleger
kommen.

e Der Marktpreis fur die Inhaber-Teilschuldverschreibungen konnte
infolge von Anderungen des Marktzinses fallen.

e Eine Anderung, Aussetzung oder Aufhebung des Ratings der An-
leihe koénnte sich negativ auf den Wert der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen und dessen Realisierbarkeit auswirken
und im Extremfall deren VerauBerbarkeit unmdéglich machen.

e Eine Aufstockung der Anleihe und/oder weitere Anleihen kénnten
sich nachteilig auf deren Marktwert auswirken.

Abschnitt E — Angebot

E.2b

Griinde fiir das
Angebot und
Zweckbestim-
mung der Erl6-
se

Grinde fir das Angebot sind Investitionen in bestehende und neue Im-
mobilienprojekte bzw. Umstrukturierung von bestehenden Finanzierungen
in der Stern Immobilien-Gruppe.

Der Emittentin flieBt im Rahmen des Angebots ein Bruttoemissionserlds in
H6he von bis zu EUR 20 Mio. abziglich der von der Emittentin zu tragen-
den Vertriebs-, Konzeptions- und Verwaltungskosten zu. Diese Emissi-
onskosten belaufen sich im Falle der Vollplatzierung auf bis zu ca. 6 %
des Emissionserloses. Die Gesellschaft beabsichtigt, den Nettoerlés wie
folgt zu verwenden:

Die Emittentin plant den Erwerb einer Immobilie im Minchner Stadtteil
Lehel sowie die Entwicklung eines Gewerbegebietes im Siden von Miin-
chen. In Istanbul ist die Beteiligung an einer Projektgesellschaft zur
Durchflihrung einer stadtebaulichen Entwicklung geplant. Derzeit geht die
Emittentin davon aus dass von dem Nettoemissionserlés ca. ein Anteil
von 2/3 fir Investitionen in Projekte in Deutschland und ca. ein Anteil von
1/3 fUr die Investitionen in der Turkei verwendet werden. Der Nettoemissi-
onserlés kann auch gesamt oder in Teilbetrdgen zur Rickflhrung beste-
hender Kredite der Emittentin erfolgen, wenn sich dadurch die Konditio-
nen verbessern lassen. Die Emittentin kann den Nettoemissionserlés oder
Teilbetrage hiervon zur Optimierung des aktuellen Zinsniveaus sowie der
bestehenden Finanzierungsstruktur in der Stern Immobilien-Gruppe ver-
wenden. Einen Teilbetrag des Nettoemissionserldses, welcher der Héhe
nach einer Jahresverzinsung der Anleihe bezogen auf das gezeichnete
Emissionsvolumen entspricht, hat die Emittentin auf einem Treuhandkonto
zur Besicherung der kiinftigen Zinszahlungsverpflichtungen aus der Anlei-
he zu hinterlegen. Ferner hat die Emittentin einen Teilbetrag von EUR
1.828.253,- darlehensweise an die Stern Real Estate AG auszureichen
und die hieraus entstehende Forderung auf Riickzahlung zur Besicherung
der Zahlungsanspriche der Anleihegldubiger auf Rickzahlung der Inha-
ber-Teilschuldverschreibungen gemaB § 3 der Anleihebedingungen sowie
auf Zahlung von Zinsen gemaB § 2 der Anleihebedingungen an den Treu-
h&nder zu verpfénden.




E.3

Angebotskon-
ditionen

Die Emittentin bietet zum Erwerb bis zu EUR 20.000.000,- 6,25 % Inha-
ber-Teilschuldverschreibungen mit Félligkeit am 23. Mai 2018 an (das
"Angebot").

Das Angebot besteht aus

einem Offentlichen Angebot in der Bundesrepublik Deutschland, dem
GroBherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich (ber die
Zeichnungsfunktionalitat der Frankfurter Wertpapierbdrse im XETRA-
Handelssystem flr die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungs-
auftrdgen und/oder Uber die Zeichnungsfunktionalitdt des bérslichen
Handelssystems MAX-ONE fir die Sammlung und Abwicklung von
Zeichnungsauftrdgen der Boérse Miinchen (beide die ,Zeichnungs-
funktionalitat®), welches ausschlieBlich durch die Emittentin durchge-
fihrt wird (das ,,Offentliche Angebot").

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen fiir das 6ffentliche Angebot. Es gibt keine Min-
dest- oder Hochstbetrage fir Zeichnungsangebote flr Inhaber-
Teilschuldverschreibungen. Anleger kénnen Zeichnungsangebote jegli-
cher H6he ab dem Nennbetrag einer Inhaber-Teilschuldverschreibung
abgeben.

Anleger, die Zeichnungsangebote fir Inhaber-Teilschuldverschreibungen
stellen mdchten, missen diese Uber ihre jeweilige Depotbank wéahrend
des Angebotszeitraums (wie nachstehend definiert) stellen. Dies setzt
voraus, dass die Depotbank (i) als Handelsteilnehmer an der Frankfurter
Wertpapierbdrse bzw. als Marktteilnehmer an der Bérse Minchen zuge-
lassen ist oder Uber einen an der Frankfurter Wertpapierbdrse bzw. an der
Bérse Munchen zugelassenen Handels- bzw. Markiteilnehmer Zugang
zum Handel hat, (ii) Gber einen XETRA-Anschluss bzw. MAX-ONE-
Zugang verflgt und (iii) zur Nutzung der XETRA-Funktionalitat auf Grund-
lage der Nutzungsbedingungen der Frankfurter Wertpapierbérse bzw. zur
Nutzung der MAX-ONE Zeichnungsfunkionalitdt auf der Grundlage der
Nutzungsbedingungen der Bayerische Borse AG berechtigt und in der
Lage ist (die ,Handelsteilnehmer®).

Der Handelsteilnehmer stellt fir den Anleger auf dessen Aufforderung
Zeichnungsangebote Uber die Zeichnungsfunktionalitdt (anonymisiert) ein.
Die Schnigge Wertpapierhandelsbank AG in ihrer Funktion als Order-
buchmanager fir die Uber die Zeichnungsfunktionalitdt der Frankfurter
Wertpapierbdrse sowie die Baader Bank AG in ihrer Funktion als Or-
dermanager fir die Zeichnungsfunktionalitat der Bérse Minchen sammeln
in dem jeweiligen Orderbuch die Kaufangebote der Handelsteilnehmer,
sperren das jeweilige Orderbuch mindestens einmal téglich wahrend des
Angebotszeitraums (der Zeitabschnitt zwischen Beginn des Angebots und
der ersten Sperrung bzw. zwischen jeder weiteren Sperrung wird nachfol-
gend jeweils als ein ,Zeitabschnitt” bezeichnet) und nehmen die in dem
jeweiligen Zeitabschnitt eingegangenen Kaufangebote entgegen. Kaufan-
gebote, die nach dem Ende eines Zeitabschnitts eingestellt werden, wer-
den jeweils im n&chsten Zeitabschnitt bertcksichtigt. Durch die Annahme
der Kaufangebote durch die VEM Aktienbank AG als Zahlstelle im Namen
der Emittentin  kommt ein Kaufvertrag (Gber die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen zustande, der unter der auflésenden Bedin-
gung steht, dass die Inhaber-Teilschuldverschreibungen an dem Bege-
bungstag nicht begeben werden. Erflllungstag ist der in den Anleihebe-
dingungen genannte Begebungstag, der zugleich Valutatag ist.
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Der Angebotszeitraum, wahrend dessen Anleger die Méglichkeit erhalten,
Zeichnungsangebote abzugeben, beginnt voraussichtlich am 02. Mai
2013 und endet am 17. Mai 2013 um 17:00 Uhr MEZ (der ,Angebotszeit-
raum®). Im Falle einer Uberzeichnung endet der Angebotszeitraum fir das
Offentliche Angebot jedoch vor dem bezeichneten Termin, und zwar mit
dem Bodrsentag, an dem die Uberzeichnung eingetreten ist. Eine ,Uber-
zeichnung” liegt vor, wenn der Gesamtbetrag (i) der im Wege des Offent-
lichen Angebots Uber die Zeichnungsfunktionalitat eingestellten und an die
Schnigge Wertpapierhandelsbank AG bzw. Baader Bank AG in ihrer je-
weiligen Funktion als Orderbuchmanager tbermittelten Zeichnungsange-
bote und (ii) der im Wege der Privatplatzierung bei der VEM Aktienbank
AG eingegangenen Zeichnungsangebote den Gesamtnennbetrag der
angebotenen Schuldverschreibungen (bersteigt. Solange keine Uber-
zeichnung vorliegt, werden die im Rahmen des Offentlichen Angebots
Uber die Zeichnungsfunktionalitdt eingegangenen Zeichnungsangebote,
die einem bestimmten Zeitabschnitt zugerechnet werden, grundsétzlich
jeweils vollstéandig zugeteilt.

Sobald eine Uberzeichnung vorliegt, erfolgt die Zuteilung der im letzten
Zeitabschnitt eingegangenen Zeichnungsangebote nach Abstimmung mit
der Emittentin durch die VEM Aktienbank AG.

Das Ergebnis des Offentlichen Angebots wird nach dem Ende des Ange-
botszeitraums, voraussichtlich am 17. Mai 2013 im Wege einer Pressemit-
teilung sowie auf der Internetseite der Emittentin (www.stern-
immobilien.com/de/anleihe) und auf der Internetseite der Borse Luxem-
burg (www.bourse.lu) veréffentlicht.

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots
Uber die Zeichnungsfunktionalitat gezeichneten Inhaber-
Teilschuldverschreibungen werden durch die VEM Aktienbank AG vorge-
nommen.

Die Zeichnungsauftrdge Uber die Zeichnungsfunktionalitdt werden nach
der Annahme durch die VEM Aktienbank AG als Zahlstelle im Namen der
Emittentin, abweichend von der Ublichen zweitdgigen Valuta fir die Ge-
schafte an der Frankfurter Wertpapierbdrse bzw. an der Bérse Minchen
mit Valuta zum Begebungstag, d.h. voraussichtlich dem 23. Mai 2013
abgerechnet. Die VEM Aktienbank AG als Zahlstelle im Namen der Emit-
tentin hat sich in diesem Zusammenhang gegeniiber der Emittentin ver-
pflichtet, die Inhaber-Teilschuldverschreibungen nach der Zuteilung an die
Anleger im Sinne eines Finanzkommissionérs flir Rechnung der Emitten-
tin zu Ubernehmen und an die im Rahmen des Offentlichen Angebots
zeichnenden Anleger entsprechend der Zuteilung zu liefern und gegen-
Uber  diesen abzurechnen. Die Lieferung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen erfolgt Zug um Zug gegen Zahlung des Aus-
gabebetrags fur die jeweiligen Inhaber-Teilschuldverschreibungen.

Die VEM Aktienbank AG ist verpflichtet, den erhaltenen Ausgabebetrag
nach Abzug aller Kosten und Gebihren an die Emittentin entsprechend
dem zwischen der Emittentin und der VEM Aktienbank AG am 28. Mérz
2013 geschlossenen Emissionsvertrag (der ,Emissionsvertrag®) weiter-
zuleiten. Bei Anlegern in Luxemburg oder Osterreich, deren Depotbank
Uber keinen unmittelbaren Zugang zu Clearstream verfligt, erfolgen Liefe-
rung und Abwicklung Uber die von der Depotbank beauftragte Korrespon-
denzbank, die Uber einen solchen Zugang zu Clearstream verfligt.
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Die Emittentin behalt sich das Recht vor, den Angebotszeitraum zu ver-
langern oder zu verklrzen. Jede Verklrzung oder Verlangerung des An-
gebotszeitraums sowie weitere Angebotszeitrdume oder die vorzeitige
Beendigung des Offentlichen Angebots der Schuldverschreibungen wer-
den auf der Internetseite der Emittentin (www.stern-
immobilien.com/de/anleihe) sowie der Bdrse Luxemburg (www.bourse.lu)
verdffentlicht.

E.4

Fir das Ange-
bot wesentli-
che, auch kolli-
dierende Betei-
ligungen

Entfallt; es bestehen nach Informationen der Emittentin bei der Emittentin
keine fir das Angebot wesentlichen, auch kollidierenden Beteiligungen.

E.7

Schatzung der
Ausgaben, die
dem Anleger
von der Emit-
tentin oder vom
Anbieter in
Rechnung ge-
stellt werden

Entféllt; Von Seiten der Emittentin werden dem Anleger im Zusammen-
hang mit dem Erwerb dieser hier angebotenen Inhaber-
Teilschuldverschreibungen keine Kosten oder Geblhren in Rechnung
gestellt.
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Il. Risikofaktoren

Im Folgenden sind die Risiken dargestellt, die mdgliche Anleger vor einer Entscheidung zum Kauf der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen berlcksichtigen sollten. Die Realisierung eines oder mehrerer
dieser Risiken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragsla-
ge der Emittentin haben. Bei den nachfolgend beschriebenen Risiken handelt es sich um Risiken, die
einen spezifischen Bezug zum Geschaftsbetrieb und zum Geschéaftsumfeld der Gesellschaft haben.
Allgemeine Risiken, denen jedes Unternehmen ausgesetzt ist, kbnnten ebenso wie Risiken und Unsi-
cherheiten, die der Gesellschaft gegenwartig nicht bekannt sind oder welche die Emittentin gegenwar-
tig fir unwesentlich erachtet, nachteilige Auswirkungen auf ihre Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
haben. Die hier angebotenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen stellen eine Kreditgewahrung an
eine Kapitalgesellschaft gegen eine Verzinsung dar. Das bedeutet, dass sich flr die Anleiheglaubiger
sowohl Risiken aus dem Bereich der Emittentin als auch Risiken in Bezug auf die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen ergeben kénnen. Diese Risiken kdnnen Einfluss auf den kinftigen Kurs
der Inhaber-Teilschuldverschreibungen haben.

Bei den nachfolgend dargestellten Risiken handelt es sich um die wesentlichen Risiken. Die Abfolge,
in der die nachfolgend aufgefiihrten Risiken dargestellt sind, ist kein Hinweis auf den wahrscheinlichen
Eintritt der Risiken oder auf den Umfang der wirtschaftlichen Auswirkungen. Anleger sollten samtliche
in diesem Prospekt enthaltenen Informationen in Erwagung ziehen und, soweit erforderlich, ihre Bera-
ter konsultieren.

1. Risikofaktoren in Bezug auf die Stern Immobilien-Gruppe
1.1. Markt- und Wettbewerbsbezogene Risiken

Der Immobilienmarkt an den von der Emittentin ausgewéhlten Standorten ist von der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung sowie der Entwicklung des Immobilienmarktes abhéangig.

Die Emittentin ist ein Immobilienunternehmen mit dem Fokus auf Wohn- und Geschaftshauser sowie
Grundstiicke mit Optimierungspotential. Die einzelnen Entwicklungs- und Investitionsprojekte sind in
eigenstandigen Projektgesellschaften positioniert.

Der wirtschaftliche Erfolg der Geschéftstatigkeit der Emittentin und damit der Stern Immobilien-Gruppe
ist zunachst von der Entwicklung der Immobilienmérkte an den jeweils ausgewahlten Standorten, an
welchen die Stern Immobilien-Gruppe Investitionen tétigt, abhangig. Die Entwicklung der Immobilien-
maéarkte lasst sich anhand der zu erzielenden Verkaufserlése aus Grundstlicksverkaufen, dem Auf-
wand, welcher in die einzelnen Immobilienprojekte investiert werden muss, um sie markigerecht zu
optimieren, den Einstandspreisen bei Erwerb von Grundstliicken bzw. zu sanierenden Objekten sowie
von der Wertentwicklung der Ubrigen vergleichbaren Immobilienbestande an den jeweiligen Standor-
ten sowie von der Nachfrage von potentiellen Kaufinteressenten ableiten.

Andererseits sind die betroffenen Immobilienmérkte insbesondere auch von der gesamtwirtschaftli-
chen Entwicklung und der Nachfrage nach Immobilien abhangig. So haben gesamtwirtschaftliche
Indikatoren wie die konjunkturelle Lage, die Inflationsrate sowie das Zinsniveau méglicherweise Ein-
fluss auf diese gesamtwirtschaftliche Entwicklung.

Die konjunkturelle Schwéche sowie eine gesunkene Konsumbereitschaft haben sich in der Vergan-
genheit durchaus negativ auf den jeweiligen Immobilienstandort ausgewirkt. Es besteht das Risiko,
dass eine Verschlechterung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung an den Standorten, an welchen
die Stern Immobilien-Gruppe investiert, eintritt mit der Folge, dass negative Konsequenzen fir die
Erzielung von Umsatzen und Ertrag der Stern Immobilien-Gruppe und damit fir die Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Emittentin zu beflrchten sind.
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Die Emittentin ist einem intensiven Wettbewerb ausgesetzt. Es besteht das Risiko, dass sie
sich im Wettbewerb um Wohn- und Geschéaftsimmobilien sowie der Projektentwicklung nicht
behaupten kann oder sich der Wettbewerb negativ auf die Kauf- bzw. Verkaufspreise auswirken
kann.

Die Emittentin ist an samtlichen Standorten ihrer derzeitigen Geschéftstatigkeit einem intensiven
Wettbewerb gegenlber anderen Immobiliengesellschaften, die sich ebenfalls auf die Entwicklung und
Vermarktung von Wohn- und Geschéftshdusern konzentrieren, ausgesetzt. Auch im Bereich der
Grundstiicksentwicklung sind Wettbewerber auf die Ausnutzung eines Optimierungspotentials zum
Zwecke der optimalen Verwertung des entwickelten Immobilienbestandes fokussiert. Die Emittentin
bemiht sich ebenso wie auch der Wettbewerb, sich von vergleichbaren Immobilien durch entspre-
chende Alleinstellungsmerkmale sowie individuelle Nutzungskonzepte deutlich zu unterscheiden, um
die negativen Wirkungen einer Wettbewerbssituation mdglichst durch eine Unterbrechung der unmit-
telbaren Vergleichbarkeit herzustellen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Wettbewerber
ggof. Uber erheblich gréBere finanzielle Mittel bzw. bessere Finanzierungsmdglichkeiten verfiigen kon-
nen, um gréBere oder hinsichtlich der Nutzung wesentlich differenziertere Immobilienprojekte zu reali-
sieren oder auch anderweitige Wettbewerbsvorteile beispielsweise durch abweichende individuelle
Lésungskonzepte zur Nutzung von Wohn- und Geschaftsimmobilien besitzen, um sich von der Ge-
schaftstatigkeit der Emittentin abzuheben.

Es besteht weiterhin das Risiko, dass im Falle der sinkenden Nachfrage nach hochwertigen Wohn-
und Geschéaftsimmobilien auch an den jeweils von der Emittentin betroffenen Standorten die Ver-
kaufspreise gegenliber den in der Vergangenheit zu erzielenden Verkaufspreisen deutlich sinken bzw.
ein Verkauf mangels Nachfrage vollstandig bzw. temporar aus wirtschaftlichen Grinden nicht in Frage
kommt.

Diese Wettbewerbssituation sowie eine negative Entwicklung der Kauf- und Verkaufspreise kénnten
sich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Eine Erh6hung des allgemeinen Zinsniveaus kénnte sich negativ auf den Verkauf der von der
Emittentin entwickelten und hergestellten Immobilien auswirken, die Umsetzung von Sanie-
rungs- und OptimierungsmaBnahmen aufgrund héherer Finanzierungskosten erschweren und
damit insgesamt die Attraktivitat des Immobilienbestandes der Stern Immobilien-Gruppe nega-
tiv beeintrachtigen.

Die Stern Immobilien-Gruppe hat in der Vergangenheit die von ihr umgesetzten Immobilienprojekte zu
einem erheblichen Anteil fremdfinanziert. Andererseits hat das derzeit in Europa vorherrschende Zins-
niveau auch erheblichen Einfluss auf die Kaufentscheidung von Immobilieninteressenten, weil ein
Anstieg des Zinsniveaus den Finanzierungsaufwand auch aus Sicht eines Kéufers deutlich negativ
beeinflusst. Damit kann auch ein negativer Einfluss auf eine mdgliche Kaufentscheidung nicht ausge-
schlossen werden. Dementsprechend ist zu vermuten, dass sich bei steigendem Zinsniveau auch der
Immobilienmarkt entsprechend negativ entwickelt.

Das Risiko des Anstiegs des allgemeinen Zinsniveaus in Europa kann sich daher negativ auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin sowie der Stern Immobilien-Gruppe auswirken.

1.2. Risiken im Zusammenhang mit der Geschéftstatigkeit der Stern Inmobilien-Gruppe
Abhéangigkeit von der Verfiigbarkeit geeigneter Immobilien

Die Stern Immobilien-Gruppe ist aufgrund ihres Geschéaftsmodells bei der Auswahl und Konzeption
von Immobilienprojekten von der Verfligbarkeit geeigneter Investitionsobjekte, insbesondere von der
Verfligbarkeit von Wohn- und Geschéftshdusern sowie Grundstlicke mit Optimierungspotential, ab-
hangig. So kann die gestiegene Nachfrage nach geeigneten entwicklungsféahigen Immobilienprojekten
mit Optimierungspotential an den von der Emittentin ausgewahlten Standorten zu einer erheblichen
Preiserhéhung fuhren. Derartige Entwicklungen kénnen zur Folge haben, dass flr einen gewissen
Zeittraum keine geeigneten Objekte zu angemessenen Preisen verfiigbar sind. In der Folge kdnnte
die Situation eintreten, dass temporéar die Stern Immobilien-Gruppe nicht in der Lage ist, ihrer Grund-
stlicksentwicklungstatigkeit im bisherigen Umfang nachzukommen. Dies kann die Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen.
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Fehleinschatzung von wertbildenden Faktoren bei der Inmobilienakquisition

Bei der Akquisition von Immobilien und Anteilen an Objektgesellschaften ist der zu zahlende Kaufpreis
von entscheidender Bedeutung. Dieser leitet sich aus dem bei der Beurteilung der Immobilien entwi-
ckelten Wertansatz ab. Bei der Einschatzung von Immobilien spielt eine Vielzahl von Faktoren eine
Rolle, die im Einzelfall teilweise subjektiv eingeschéatzt werden miissen. Somit kann es eine objektiv
absolut richtige Beurteilung nicht geben. Die Emittentin kann daher nicht ausschlieBen, dass bei einer
Immobilien- oder Gesellschaftsanteilsakquisition einzelne wertbildende Faktoren von ihr falsch einge-
schatzt werden, oder dass ggf. eingeholte Gutachten, auf die sich Akquisitionsentscheidungen stiit-
zen, fehlerhaft sind. Fehleinschatzungen Uber die Bewertungsparameter kbnnen zu einer insgesamt
fehlerhaften Analyse durch die Stern Immobilien-Gruppe bei einer Investitions- bzw. Akquisitionsent-
scheidung fihren, die sich negativ auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin aus-
wirken kdnnte.

Darlber hinaus setzt die Stern Immobilien-Gruppe ihre Geschaftstétigkeit auch im Ausland um. Die
Einschatzung der wertbildenden Faktoren von auslandischen Immobilienprojekten kénnte schwieriger
sein als die Bewertung von wertbildenden Faktoren bei inlandischen Méarkten. Ebenso kann die Aus-
wahl von Kooperationspartnern im Ausland &hnlich wie bei inlandischen Geschaftspartnern zu negati-
ven Auswirkungen auf ein Immobilienprojekt fihren. Wenn dieser Geschéftspartner nicht der erwarte-
ten Zuverlassigkeit und Kompetenz gerecht wird, kénnte dies nachteilige Auswirkungen auf die Ver-
mdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Risiken im Zusammenhang mit der Umsetzung von Bauprojektentwicklungen

Im Bereich von Bauprojektentwicklung ist aufgrund der restriktiven Gesetzeslage haufig mit sehr
langen Planungs- und Genehmigungsprozessen zu rechnen. Betétigt sich die Stern Immobilien-
Gruppe als Bauprojektentwickler, ist sie vor Beginn der entsprechenden BaumaBnahmen darauf
angewiesen, dass die erforderlichen 6ffentlich-rechtlichen Genehmigungen, insbesondere Bauge-
nehmigungen, durch die entsprechenden Behérden erteilt werden bzw. erteilt worden sind. Sollten
aus unvorhergesehenen Griinden Genehmigungen zurlickgezogen werden oder vorgesehene Bau-
gebiete nicht mehr genutzt werden kénnen, kénnte dies negative Auswirkungen auf die Realisie-
rung eines solchen Projekts haben. Die geplanten BaumaBnahmen, eine anschlieBende Nutzung
und die eventuelle spatere WeiterverauBerung kénnten nicht stattfinden oder beeintrachtigt werden.

Kosteniiberschreitungen bei der Bauprojektentwicklung entstehen regelmaBig durch unbeeinflussba-
re oder unvorhergesehene Ereignisse, z.B. duBere Einflisse héherer Gewalt. Uber die urspringli-
che Planung hinausgehende BaumaBnahmen, die zusatzlich anfallen sowie fehlerhafte Planan-
nahmen Uber die Bauphase kdénnen ebenfalls dazu fiihren, dass es zu Kosteniberschreitungen
kommt. BaumaBnahmen werden nicht von der Stern Immobilien-Gruppe selbst ausgefiihrt, sondern
von Planungs- und Bauunternehmen als Generallibernehmer bzw. Generalunternehmer im Rahmen
eines Vertragsverhaltnisses erbracht. Auftretende Probleme und Schwierigkeiten der beteiligten
Unternehmen bei der planméaBigen Abwicklung des Bauvorhabens kdnnten sich nachteilig auf die
Finanzlage der Stern Immobilien-Gruppe auswirken.

Teilweise werden BauprojektentwicklungsmaBnahmen mit Kooperationspartnern durchgefihrt. Feh-
lendes Know-how des Kooperationspartners, Auseinandersetzungen Uber Vertragsgestaltungen, die
wirtschaftliche Situation bis hin zur Insolvenz des Partners kénnen zur Gefahrdung des Bauprojek-
tes fuhren.

Sollten eines oder mehrere dieser Risiken entstehen, kdnnte dies negative Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben.

Risiko bei Investitionen in Objektgesellschaften ohne Mehrheitsbeteiligung

Es besteht bei Investitionen in Objektgesellschaften, an welchen die Emittentin nicht mehrheitlich
beteiligt ist, eine Unsicherheit dahingehend, ob sich das jeweilige Investitionsobjekt erfolgreich ent-
wickeln wird, und die Stern Immobilien-Gruppe eine Rendite auf ihr eingesetztes Kapital erhalten
bzw. das eingesetzte Kapital zuriickerhalten wird. Eine negative wirtschaftliche Entwicklung sol-
cher Minderheitsbeteiligungen kdnnte sich nachteilig auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
der Emittentin auswirken. Ferner kann nicht gewéahrleistet werden, dass es der Stern Immobilien-
Gruppe gelingt, das gemeinschaftliche Investitionsvorhaben derart zu kontrollieren und zu steuern,
dass das insgesamt eingesetzte Kapital gewinnbringend eingesetzt wird. Dies kann ebenfalls zu
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einem Verlust des von der Stern Immobilien-Gruppe eingesetzten Kapitals fihren, was nachteilige
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben kénnte.

Risiko aufgrund der Holdingstruktur der Stern Immobilien-Gruppe.

Die Emittentin ist aufgrund ihrer Holdingstrukrur darauf angewiesen, dass die Beteiligungsgesellschaf-
ten Gewinne erwirtschaften, die dann entsprechend dem Beteiligungsverhéltnis durch die Emittentin
entnommen werden kénnen. Bei Ausbleiben derartiger Entnahmen besteht das Risiko, dass die Emit-
tentin nicht oder nur eingeschrénkt in der Lage ist, ihre Verplichtungen aus dieser Anleihe zu bedie-
nen. Jegliche Einschrankung der Ertragskraft der einzelnen Projektgesellschaften kénnte sich negativ
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Das interne Controlling- und Risk-Management der Stern Immobilien-Gruppe kénnte nicht aus-
reichend sein.

Fir die Stern Immobilien-Gruppe besteht ein Controlling- und Risikomanagementsystem, um operati-
ve Risiken zu minimieren. Neben dem Berichtswesen des externen Rechnungswesens werden im
internen Rechnungswesen periodisch Planungs- und Budgetierungsprozesse anhand von differenzier-
ten Kennziffern durchgeflihrt. Die substantiellen Risiken werden laufend Uberwacht.

Trotz dieser weitreichenden UberwachungsmaBnahmen kann nicht ausgeschlossen werden, dass
sich das Controlling- und Risikomanagementsystem als unzureichend erweist und Risiken der Stern
Immobilien-Gruppe nicht oder nicht rechtzeitig erkannt werden, was sich negativ auf die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken kann.

Risiko des Verlusts von Geschiftsfiihrungsmitgliedern und Flihrungspersonal

Die erfolgreiche Umsetzung der Geschéftsstrategie und Unternehmensziele und damit der Erfolg der
Emittentin basiert insbesondere auf den Kenntnissen, Fahigkeiten, Kontakten und Erfahrungen der
derzeitigen Geschaftsfiihrung der Emittentin. Es ist nicht sichergestellt, dass es der Emittentin jeder-
zeit gelingen wird, die derzeitigen Geschéftsfiihrungsmitglieder im Unternehmen zu halten oder erfor-
derlichenfalls neue zu gewinnen. Sollten Mitglieder der Geschéftsfiihrung das Unternehmen verlas-
sen, besteht die Gefahr, dass wertvolle Kenntnisse, Fahigkeiten, Vertriebskontakte und Erfahrungen
fir die Gesellschaft verloren gehen und/oder Mitbewerbern zugénglich gemacht werden. Auch
Schwierigkeiten bei der Suche nach geeigneten neuen Geschéftsfiihrungsmitgliedern kénnen sich
nachteilig auf die Wettbewerbsfahigkeit des Unternehmens auswirken und dementsprechend mit
nachteiligen Folgen fir den wirtschaftlichen Erfolg der Emittentin verbunden sein. Sowohl der Verlust
von Geschéaftsfihrungsmitgliedern als auch Schwierigkeiten bei einer etwa erforderlichen Suche nach
neuen Geschaftsfihrungsmitgliedern kdénnten sich jeweils nachteilig auf die Geschéaftstatigkeit der
Emittentin und damit auf ihre Vermégens-, Finanz- und Ertragslage auswirken.

Die Stern Immobilien-Gruppe kénnte Risiken aufgrund fehlenden oder nicht zu angemessenen
Konditionen verfiigbaren Versicherungsschutzes ausgesetzt sein.

Die Stern Immobilien-Gruppe hat im Rahmen vereinbarter Héchstbetrdge Versicherungsschutz fir
verschiedene mit ihrer Geschéftstatigkeit verbundene Risiken abgeschlossen. Trotzdem kann nicht
gewahrleistet werden, dass der bestehende Versicherungsschutz deckend ist.

Insbesondere besteht das Risiko, dass Verluste entstehen oder Anspriiche erhoben werden, die Uber
den Umfang des bestehenden Versicherungsschutzes hinausgehen. Darlber hinaus besteht das Risi-
ko, dass flr bestimmte Risiken ein adaquater Versicherungsschutz nicht oder nicht zu angemessenen
Konditionen verfligbar ist. Sollten der Stern Immobilien-Gruppe Schaden entstehen, gegen die kein
oder nur ein unzureichender Versicherungsschutz besteht, kann dies die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Stern Immobilien-Gruppe negativ beeintrachtigen.
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Der Geschiftsverlauf der Emittentin kénnte durch Fehlinvestitionen beeintrachtigt werden.

Falls die Emittentin kinftige Investitionen tatigt, kdnnten Ressourcen des Managements der Stern
Immobilien-Gruppe und sonstige operative Ressourcen gebunden werden, die ansonsten anderweitig
im Unternehmen der Emittentin bzw. der Stern Immobilien-Gruppe eingesetzt werden kdnnten. Die
Fehleinschatzung von Risiken und sonstiger Misserfolge von derartigen Investitionen kénnten még-
licherweise negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin ha-
ben.

Die Emittentin kénnte steuerrechtlichen sowie sozialversicherungsrechtlichen Risiken ausge-
setzt sein.

Die Emittentin sowie deren Tochtergesellschaften wurden bisher noch nicht einer steuerlichen Be-
triebsprifung durch die Finanzbehdrden unterzogen. Es besteht das Risiko, dass im Rahmen zukinf-
tiger Betriebspriifungen die von den Tochtergesellschaften der Emittentin sowie von der Emittentin
selbst vorgenommene steuerliche Behandlung von Geschéftsvorfallen nicht anerkannt werden und es
dadurch zu Steuernachzahlungen kommt. Daneben kdnnen sich bereits getatigte Rickstellungen flr
Steuerverbindlichkeiten fiir die vergangenen Geschéftsjahre als nicht ausreichend erweisen. Dies
kénnte nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Die Emittentin sowie deren Tochtergesellschaften sind der Ansicht, dass die mit den Steuerberatern
erstellten Steuererklarungen vollstdndig und korrekt abgegeben wurden. Sollten die Finanzbehérden
in dem einen oder anderen Fall jedoch eine andere Auffassung vertreten, kénnte dies zu Nachzahlun-
gen und damit zu negativen Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emitten-
tin fihren.

Die Emittentin sowie deren Tochtergesellschaften sind der Ansicht, dass die erstellten Erklarungen
gegenuber Sozialversicherungstréagern vollstandig und korrekt abgegeben wurden. Sollten die zustan-
digen Sozialversicherungstrager in dem einen oder anderen Fall jedoch eine andere Auffassung ver-
treten, kdnnte dies zu Nachzahlungen und damit zu negativen Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin flhren.

Die Stern Immobilien-Gruppe unterliegt dem Risiko, dass sich die Rahmenbedingungen der
Immobilienfinanzierung verschlechtern

Die Stern Immobilien-Gruppe ist dem Risiko sich verschlechternder Rahmenbedingungen fiir die Fi-
nanzierung von Immobilienprojekten und dem damit im Zusammenhang stehenden Zinsanderungsri-
siko ausgesetzt. Ein solches Finanzierungsrisiko besteht daneben auch in Bezug auf laufende Finan-
zierungen von bestehenden Projekten oder auf mdgliche Nachfinanzierungen. Daneben kann bei
Nichterreichen oder Wegfall von Vertragsbedingungen mit den jeweiligen finanzierenden Banken der
Bestand der Finanzierung durch die Bank gekundigt bzw. reduziert werden. Eine Verschlechterung
der Rahmenbedingungen der Immobilienfinanzierung kénnte sich negativ auf die Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Die Umsetzung von Immobilienprojekten der Stern Immobilien-Gruppe unterliegen einem poli-
tischen Risiko.

Die Emittentin betreibt die Entwicklung und Optimierung von Immobilienprojekten im In- und Ausland.
Die im Rahmen der Projektentwicklung notwendigen gesetzlichen Grundlagen kénnten sich aufgrund
der Anderung der vorherrschenden politischen Verhéltnisse verédndern. Derartige Verdnderungen
konnten zu Einschrankungen bei der Umsetzung oder zum vollstandigen Scheitern einer MaBnahme
fuhren. Derartige Anderungen der politischen Verhéltnisse kénnten sich negativ auf die Vermégens-,
Finanz-, und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Die Emittentin unterliegt einem Wechselkursrisiko.

Die Emittentin entwickelt und verwertet Wohn- und Geschéftsimmobilien in Deutschland, in Osterreich
und auch auBerhalb des Euro-Raumes. Insbesondere hat die Emittentin in der Tlrkei Investitionen
getétigt. Daneben kann nicht ausgeschlossen werden, dass auch in weiteren Landern auBerhalb des
EURO-Raumes kinftig Beteiligungen an Projektgesellschaften erworben und verwertet werden. Die
Investitionen auBerhalb des EURO-Raumes unterliegen mdglicherweise Wechselkursschwankungen,
welche die geplanten Investitionen verteuern bzw. im Falle einer Verwertung eines Projektes die er-
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wartete Rendite schmalern. Sollten sich Wechselkursrisiken verwirklichen, kdnnte dies negative Aus-
wirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-, und Ertragslage der Emittentin haben.

Korrektur von Bewertungsansétzen in der Stern Immobilien-Gruppe gehaltener Immobilien

Die Wertentwicklung von Immobilien ist regelmé&Big von der allgemeinen Entwicklung des Immobi-
lienmarktes sowie der allgemeinen konjunkturellen Lage und bestimmten, grundsticksbezogenen
Faktoren abhangig. Bei einer negativen Entwicklung des Immobilienmarktes oder der allgemeinen
konjunkturellen Lage besteht das Risiko, dass die von der Emittentin bzw. der Stern Immobilien-
Gruppe vorgenommenen Bewertungsansatze von im Bestand der Stern Immobilien-Gruppe befind-
lichen Objekten bzw. Objektgesellschaften korrigiert werden missen. Ferner besteht das Risiko,
dass aufgrund wirtschaftlich negativer Entwicklungen einzelner Standorte, an denen die Stern Im-
mobilien-Gruppe investiert hat, die Bewertungsansatze einzelner oder mehrerer Objekte bzw.
Objektgesellschaften korrigiert werden muissen. AuBerdem kénnte die Stellung weiterer Sicherhei-
ten aufgrund einer Abwertung des Immobilienvermdgens erforderlich werden, was die weiteren
Finanzierungsmdéglichkeiten der Stern Immobilien-Gruppe beeintrdchtigen wirde. Dies alles héatte
entsprechende negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Stern Im-
mobilien-Gruppe.

1.3. Risiken, die sich aus der Aktionéarsstruktur ergeben kénnen

Herr Hans Kilger halt Gber die Stern Capital Management AG und die BT Corporate Finance AG mit-
telbar die Mehrheit an den Aktien der Emittentin. Ferner halten die beiden Vorstdnde der Emittentin
ebenfalls mittelbar Aktien an der Emittentin, welche zusammen mit den mittelbar von Herrn Kilger
gehaltenen Akten eine Stimmenmehrheit von ca. 67 % ergibt., Herr Hans Kilger hat damit zusammen
mit den Vorstadnden wesentlichen Einfluss auf die Hauptversammlung der Emittentin. Herr Kilger ist
aufgrund seines mittelbaren Stimmenanteils von ca. 59 % in der Lage, auf der Hauptversammlung mit
einfacher Mehrheit Entscheidungen und Beschliisse herbeizufihren. Mehrheitsbeschlisse, welche
durch den mittelbaren Aktionar Hans Kilger, gegebenenfalls zusammen mit den ebenfalls mittelbar
beteiligten Vorstdnden gefasst werden, kdnnten den Interessen der Emittentin zuwider laufen und
damit negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

2. Risikofaktoren in Bezug auf die Anleihe

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind nicht fiir jeden Anleger geeignet. Potenzielle An-
leger sollten priifen, ob eine Anlage in die Inhaber-Teilschuldverschreibungen der Emittentin
angesichts ihrer jeweiligen personlichen, wirtschaftlichen und sonstigen Verhéltnisse eine fiir
sie geeignete Anlage darstelit.

Potenzielle Anleger sollten vor einer Investition in Inhaber-Teilschuldverschreibungen der Emittentin
eingehend prifen, ob diese vor dem Hintergrund der persénlichen, wirtschaftlichen und sonstigen
Verhéltnisse eine flir sie geeignete Anlage darstellt. Insbesondere sollte jeder Anleger:

. Uber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrung verfligen, um eine aussagekraftige Bewer-
tung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen, der Chancen und Risiken der Anlage in die In-
haber-Teilschuldverschreibungen sowie der in diesem Prospekt enthaltenen Informationen
vornehmen zu kénnen

o die Anleihebedingungen lesen und verstehen

) in der Lage sein, mdgliche Entwicklungen der Wirtschaft, des Zinssatzes und weiterer Fakto-
ren, die die Anlage beeinflussen kénnen, zu verstehen.

Der Anleger hat keinen Einfluss auf die Verwendung der durch die Ausgabe der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen eingeworbenen Mittel.

Die Emittentin wird mit der Emission, die Gegenstand des vorliegenden Prospekts ist, Inhaber-
Teilschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 20 Mio. ausgeben. Die Riickzah-
lung des Anleihebetrags und die Erfullung der Verpflichtungen zur Zahlung von Zinsen hangen davon
ab, dass die Emittentin im Rahmen ihrer geschéftlichen Aktivitaten die Mittel aus der Emission der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen so verwendet, dass sie ihren laufenden Zinsverpflichtungen nach-
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kommen und am Ende der in den Anleihebedingungen vorgesehen Laufzeit die mit diesen Anleihen
eingegangenen Verbindlichkeiten gegenlber den Zeichnern erfiillen kann.

Werden die Mittel aus der Emission nicht in dieser Weise verwendet oder wird die Bonitat der Emitten-
tin aus anderen Grinden in Mitleidenschaft gezogen, besteht das Risiko eines teilweisen oder sogar
vollstandigen Verlustes der Kapitaleinlagen der Anleger sowie der Zinsen.

Die Besicherung der Anspriiche der Anleger kénnte dem Risiko der Nichtdurchsetzbarkeit so-
wie dem Fehlverhalten des Treuhdnders ausgesetzt sein.

Die Ruckzahlungsanspriiche der Anleiheglaubiger sind gemaB den Anleihebedingungen besichert.
Die Sicherheiten sollen von einem Treuh&nder zugunsten der Anleihegldubiger gehalten werden.

Die von den Erwerbern der Inhaber-Teilschuldverschreibungen eingezahlten Einlagen dirfen der
Emittentin erst dann zur Verfiigung gestellt und verwendet werden, wenn die Bestellung der Sicherhei-
ten in der festgelegten Hohe sichergestellt ist. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der Treu-
hénder die eingezahlten Anleihebetrdge fehlerhaft verwendet, ohne dass eine Besicherung erfolgt.
Werden die Mittel aus der Emission nicht entsprechend den Regelungen des Treuhandverhaltnisses
verwendet, besteht das Risiko eines teilweisen oder sogar vollstdndigen Verlustes der Kapitaleinlagen
der Anleger sowie der Zinsen.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen kénnten nur schwer oder zu ungiinstigen Konditionen
an Dritte verduBerbar sein.

Die hier angebotenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind frei Ubertragbar. Zwar ist beabsichtigt,
die Inhaber-Teilschuldverschreibungen wahrend der Laufzeit in den Handel in den Open Market der
Deutsche Bérse AG (Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierbérse) mit Handel im Segment Entry
Standard fiir Anleihen und in den Freiverkehr der Bayerische Bérse AG (Freiverkehr an der Borse
Munchen) mit dem Handel im Marktsegment m:access einbeziehen zu lassen. Zum Datum des Pros-
pekts besteht eine solche Einbeziehung jedoch noch nicht.

Sollten die Inhaber-Teilschuldverschreibungen nicht in einen Handel an einer Bérse einbezogen wer-
den, wére ihre VerduBerbarkeit stark eingeschrankt oder gar nicht méglich. Im unglnstigsten Fall
muss der Anleger daher damit rechnen, seine Inhaber-Teilschuldverschreibungen nicht verkaufen zu
kénnen, so dass er das Ende der Laufzeit der Anleihe abwarten muss. AuBerdem wird es in diesem
Fall fir die Inhaber-Teilschuldverschreibungen keinen an der Bérse ermittelten Kurs geben.

Auch bei der Einbeziehung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen in den Freiverkehr an der Frankfur-
ter Wertpapierbdrse und an der Bérse Mlnchen ist nicht sichergestellt, dass ein liquider Sekundér-
markt besteht.

Es ist nicht auszuschlieBen, dass ungeachtet der Finanzlage der Emittentin sowie der Zinsentwicklung
und sonstiger in einem liquiden Markt preisbildender Faktoren aufgrund der llliquiditat des Marktes fur
die Inhaber-Teilschuldverschreibungen erhebliche Preisschwankungen bei den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen eintreten werden. Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass der
Anleger seine Inhaber-Teilschuldverschreibungen nicht, nicht zum gewlnschten Zeitpunkt oder nur zu
einem Preis verduBern kann, der deutlich unter dem Ausgabepreis liegt.

Der Erwerber der Inhaber-Teilschuldverschreibungen hat keinen Einfluss auf die Geschiftsfiih-
rung der Emittentin.

Anleger der angebotenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden Glaubiger der Emittentin und
stellen dieser einen Kredit zur Verfiigung. Als Kreditgeber haben die Anleger ausschlieBlich schuld-
rechtliche Anspriiche auf Zinszahlung und Riickzahlung des Nominalbetrags gegen die Emittentin. Sie
besitzen keine Mitwirkungsrechte bei unternehmerischen Entscheidungen. Die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen vermitteln insbesondere keine gesellschaftsrechtliche oder unternehmeri-
sche Beteiligung. Sie sind auch nicht mit Stimmrechten ausgestattet und gewéahren keinerlei Mitglieds-
rechte, Geschéftsfiihrungsbefugnisse oder Mitspracherechte. Unternehmerische Entscheidungen
werden immer vor dem Hintergrund bestimmter Annahmen Uber zuklnftige Entwicklungen getroffen.
Im Nachhinein kann sich dann herausstellen, dass die Entwicklungen anders verlaufen sind und des-
halb die unternehmerische Entscheidung nicht die gewiinschte Auswirkung oder sogar negative Aus-
wirkungen hatte. Dies kdnnte negativen Einfluss auf die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin
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haben mit der Folge, dass die Zinszahlungen sowie die Rickzahlung der Anleihe aufgrund fehlender
Zahlungsmittel nicht erfolgen kénnen.

Nach den Regelungen des Gesetzes Uber Inhaber-Teilschuldverschreibungen aus Gesamte-
missionen (Schuldverschreibungsgesetz — SchVG) sind Anleiheglaubiger dem Risiko ausge-
setzt, Uberstimmt zu werden und gegen ihren Willen Rechte gegeniiber der Emittentin zu ver-
lieren, die Anleiheglaubiger durch Mehrheitsbeschluss der Anleihebedingungen beschlieBen.

Das Gesetz Uber Inhaber-Teilschuldverschreibungen aus Gesamtemissionen (Schuldverschreibungs-
gesetz — SchVG) sieht vor, dass Glaubiger derselben Anleihe durch Mehrheitsbeschliisse Anderungen
der Anleihebedingungen zustimmen und zur Wahrung ihrer Rechte einen gemeinsamen Vertreter
bestimmen kdnnen. Dies bedeutet, dass Anleger dem Risiko ausgesetzt sind, Uberstimmt zu werden
und gegen ihren Willen Rechte gegeniber der Emittentin zu verlieren. Die Bestellung eines gemein-
samen Vertreters kann dartber hinaus dazu fihren, dass Anleiheglaubiger ganz oder teilweise die
Mdoglichkeit verlieren, ihre Rechte gegeniber der Emittentin unabhangig von anderen Glaubigern gel-
tend zu machen und durchzusetzen. Ein Mehrheitsbeschluss der Anleiheglaubiger, der zu einem
Rechtsverlust der Anleihegldubiger fiihrt, kann massive nachteilige Auswirkungen auf den Wert der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen und dessen Realisierbarkeit haben und bis hin zum Totalverlust
der Einlage fihren.

Es gibt keine Beschriankung fiir die Ho6he der Verschuldung, die die Emittentin kiinftig aufneh-
men darf.

Es gibt keine gesetzliche, vertragliche oder sonstige Beschrankung fur die Héhe der Verschuldung,
die die Emittentin gleichrangig mit den Inhaber-Teilschuldverschreibungen aufnehmen darf. Diese
Verbindlichkeiten kénnen mit den Inhaber-Teilschuldverschreibungen gleichrangig oder ihr gegentiiber
sogar vorrangig sein. Jede Aufnahme zusatzlicher Verbindlichkeiten (Fremdkapital) erhéht die Ver-
schuldung der Emittentin und kann den Betrag reduzieren, den die Inhaber der Teilschuldverschrei-
bungen im Falle einer Liquidation oder Insolvenz der Emittentin erhalten.

Der Erwerber der Inhaber-Teilschuldverschreibung kann durch steuerrechtliche Veranderung
einer finanziellen Mehrbelastung ausgesetzt sein.

Die Entwicklung des deutschen, luxemburgischen und 6sterreichischen Steuerrechts unterliegt einem
stetigen Wandel.

Die Emittentin hat keinen Einfluss darauf, dass die im Zeitpunkt der Prospekterstellung geltenden
steuerlichen Gesetzesvorschriften und die zu ihrer Ausfihrung erlassenen steuerlichen Verwaltungs-
anweisungen, Erlasse und Verordnungen in unverdnderter Form wéhrend der Gesamtlaufzeit der
Anleihe fortbestehen. Die im vorliegenden Prospekt dargestellten steuerlichen Angaben geben des-
halb ausschlieBlich die derzeitige Rechtslage unter Berlcksichtigung der aktuellen Rechtsprechung
und Verwaltungsauffassung sowie von einschlagigen juristischen Kommentaren im Zeitpunkt der Ver-
offentlichung des vorliegenden Prospekts wieder. Es besteht die Mdglichkeit einer zukinftigen Ande-
rung des Steuerrechts oder einer Anderung der Verwaltungsauffassung. Auch eine gednderte Recht-
sprechung der Finanzverwaltung kann nicht ausgeschlossen werden.

Im Fall der Anderung der steuerlichen Gesetze oder der Auslegung der bestehenden steuerlichen
Gesetze kénnen sowohl die geschéftliche Tatigkeit der Stern Immobilien-Gruppe als auch die steuerli-
chen Bedingungen fir die Anleger in Bezug auf die Anleihe negativ beeinflusst werden.

Dies kann sowohl fiir die Stern Immobilien-Gruppe als auch fir die Anleger zu erheblichen steuerli-
chen Mehrbelastungen fihren. Fir die vom Zeichner der Anleihe mit dem Kauf dieser Anleihe beab-
sichtigten oder geplanten steuerlichen Ziele ist allein der Zeichner verantwortlich.

Die vertraglich festgelegte Laufzeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen von 5 Jahren kénn-
te bei Anlegern aufgrund einer Inflation zu Verlusten fiihren.

Durch eine Inflation vermindert sich der Wert des von den Anlegern mit der Anleihe eingesetzten Kapi-
tals. Bei einer Unternehmensanleihe mit einer vertraglich festgeschriebenen Laufzeit von 5 Jahren wie
im vorliegenden Fall besteht bei einer Inflation das Risiko, dass der Inhaber der Anleihe mdglicher-
weise hierdurch einen Verlust erleidet.
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Gleichzeitig kann nicht ausgeschlossen werden, dass bei einer Inflation die Méglichkeiten der Verau-
Berung der Anleihe eingeschrankt sind, so dass der Anleger damit rechnen muss, die Anleihe bis zum
Ende der Laufzeit zu halten. Der Anleger kdnnte einen Wertverlust realisieren missen.

Durch die Beschrinkung des Angebots in Deutschland, Luxemburg und Osterreich sowie den
Verzicht auf die Benennung einer auslandischen Zahlstelle kann die Anlage in die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen sowie deren Verwaltung fiir ausldndische Anleger mit zuséatzlichem
Aufwand und sonstigen Kosten verbunden sein.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden nur in der Bundesrepublik Deutschland, dem GroB-
herzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich &ffentlich angeboten. Zahlstellen auBerhalb der
Bundesrepublik Deutschland bestehen nicht. Daher besteht fiir Anleger mit Wohnsitz oder Kontover-
bindung auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland das Risiko, dass fir den Erwerb der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen ein neues Konto bei einer Bank mit internationalem Rang errichtet werden
muss und héhere Buchungskosten anfallen.

Demnach kénnen mit dem Erwerb der Inhaber-Teilschuldverschreibungen und der Abwicklung der
Zins- und Tilgungszahlung(en) héhere Kosten verbunden sein. AuBerdem kann die Besteuerung und
Abgabenlast von Anlegern mit Wohnsitz oder mit einer Kontoverbindung im Ausland aufgrund der
jeweiligen nationalen Steuer- und sonstigen Gesetze einschlieBlich ihrer verwaltungstechnischen An-
wendung héher als fir die in der Bundesrepublik Deutschland ansassigen Anleger sein.

Mit dem Erwerb oder Verkauf der Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind fiir den Anleger
Kosten verbunden.

Provisionen (z. B. der Banken) oder andere mit dem Erwerb oder Verkauf der Inhaber-Teilschuld-
verschreibungen verbundene Kosten kénnen insbesondere in Kombination mit einem niedrigen Auf-
tragswert je Transaktion, z. B. aufgrund vereinbarter Mindestgebiihren pro Transaktion, zu erheblichen
Kostenbelastungen fir den Anleger flihren. Diese Kosten kénnen die mit der Inhaber-
Teilschuldverschreibung verbundenen Gewinnchancen insgesamt erheblich mindern. Der potentielle
Anleger sollte sich daher vor Erwerb der Inhaber-Teilschuldverschreibungen Gber alle mit dem Kauf
oder Verkauf anfallenden Kosten informieren.

Bei einer Fremdfinanzierung des Erwerbs der Inhaber-Teilschuldverschreibungen tragt der
Anleger das Risiko, die Forderungen aus seiner Finanzierung erfiillen zu miissen, ohne dass
ihm méglicherweise dafiir entsprechende Ertrdge aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen
zur Verfiigung stehen.

Anlegern steht es frei, ihre Geldanlage ganz oder teilweise durch Fremdmittel, also z. B. durch Bank-
darlehen, zu finanzieren. Hierbei erhéht sich das Risiko der Investitionen der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen, da die aufgenommenen Fremdmittel einschlieBlich der hiermit verbunde-
nen Kosten (z. B. Darlehenszinsen) zurtickzufuhren sind, und zwar auch im Falle des vollstdndigen
oder teilweisen Verlustes der Anspriche aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen sowie wenn die
Inhaber-Teilschuldverschreibungen ggf. keine ausreichenden Ertrage abwerfen.

Im Falle einer Insolvenz der Emittentin kbnnte es mangels bestehender Einlagensicherung fiir
die Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu einem Totalverlust fiir den Anleger kommen.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind Kapitalanlagen, fir die keine gesetzlich vorgeschriebene
Einlagensicherung (wie z. B. durch eine Einlagensicherung der Banken) besteht.

Im Falle einer Insolvenz der Emittentin sind die Anleger nach MaBgabe der Insolvenzordnung mit den
sonstigen nicht bevorrechtigten Glaubigern der Emittentin gleichgestellt. Das Vermégen der Emittentin
wird verwertet und zur Befriedigung der jeweiligen Glaubiger im Verhaltnis ihrer Forderung zu den
Gesamtverbindlichkeiten der Emittentin an diese verteilt. Den Anleihegldubigern kommt allerdings
vorrangig der Erlés aus der Verwertung der fiir lhre Zahlungsanspriiche bestellten Sicherheiten zugu-
te. Der Erlds aus einer mdglichen Verwertung kdnnte aber geringer sein als die tatsachliche Héhe der
Anspriiche der Anleiheglaubiger. Vor den nicht besicherten Restanspriichen der Anleiheglaubiger
werden insbesondere dinglich besicherte Anspriche Dritter bedient. Es besteht auch keine Einlagen-
sicherung. Es ist insoweit ein Totalverlust mdglich.
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Der Marktpreis fiir die Inhaber-Teilschuldverschreibungen kdnnte infolge von Anderungen des
Marktzinses fallen.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind bis zur Rlckzahlung festverzinslich. Der Inhaber von
festverzinslichen Wertpapieren unterliegt dem Risiko, dass sich der Kurs fiir die Wertpapiere wegen
einer Anderung des Zinssatzes im Kapitalmarkt (Marktzins) verandert. Falls Anleger die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen vor der Falligkeit verduBern, besteht ein Risiko auf Grund veranderter
Zinssatze im Kapitalmarkt. W&hrend der Nominalzinssatz eines festverzinslichen Wertpapiers wéh-
rend der Dauer der Laufzeit des Wertpapiers fest ist, &ndern sich die Marktzinsen Ublicherweise tag-
lich. Wenn sich der Marktzins andert, andert sich der Marktpreis flr das Wertpapier.

Wenn der Markizins steigt, fallt in aller Regel der Kurs fiir ein festverzinsliches Wertpapier. Anderun-
gen des Marktzinses kénnen sich daher nachteilig auf den Marktwert (und damit auf den Erlds, der bei
einem Verkauf fir die Anleihe zu erzielen wére) der Inhaber-Teilschuldverschreibungen auswirken und
im Falle eines Verkaufs vor Ende der Laufzeit zu Verlusten fur die Anleger fiihren. Fir diejenigen An-
leger, die die angebotene Inhaber-Teilschuldverschreibung in einem Betriebsvermdgen halten oder
die aus anderen Griinden Bucher mit einem (regelmé&Bigen) Vermdgensstatus (Bilanz) fiihren missen,
besteht das Risiko, dass der Wert der Inhaber-Teilschuldverschreibungen wéhrend ihrer Laufzeit sinkt
und sie, obgleich sie die Anleihe weiter halten, nicht liquiditdtswirksame Verluste infolge von notwen-
dig werdenden buchmé&Bigen Abschreibungen ausweisen mussen.

Eine Anderung, Aussetzung oder Aufhebung des Ratings der Anleihe kdnnte sich negativ auf
den Wert der Inhaber-Teilschuldverschreibungen und dessen Realisierbarkeit auswirken und
im Extremfall deren VerauBerbarkeit unmoglich machen.

Die Anleihe wurde von der Scope Ratings GmbH mit dem Anleiherating "A -" bewertet. Die Scope
Ratings GmbH ist als Rating-Agentur gemaB Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 (in der Fassung der
Verordnung (EG) Nr. 513/2011, die "CRA-Verordnung") registriert. Eine aktuelle Liste der geman
CRA-Verordnung registrierten Rating-Agenturen kann auf der Internetseite der European Securities
and Markets Authority (ESMA) unter http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-
CRAs eingesehen werden. Die Scope Ratings GmbH kann das Rating jederzeit &ndern, aussetzen
oder aufheben. Eine Anderung, Aussetzung oder Aufhebung des Ratings kénnte sich negativ auf den
Wert der Inhaber-Teilschuldverschreibungen und deren Realisierbarkeit auswirken und im Extremfall
die VerauBerbarkeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen unméglich machen.

Eine Aufstockung der Anleihe und/oder weitere Anleihen kénnten sich nachteilig auf deren
Marktwert auswirken.

Die Emittentin ist gem&B den Anleihebedingungen berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der Anlei-
heglaubiger Inhaber-Teilschuldverschreibungen aufzustockenund/oder weitere zu begeben. Sollten
weitere Inhaber-Teilschuldverschreibungen begeben werden, kénnte dies dazu flhren, dass die bis-
her emittierten Inhaber-Teilschuldverschreibungen wegen des gréBeren Angebots einen geringeren
Marktwert erzielen.
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lll. Allgemeine Information

1.  Verantwortung fiir den Prospekt

Anbieterin und Emittentin der mit diesem Prospekt angebotenen Anleihe ist die Stern Immobilien AG
mit Sitz in Grinwald, Landkreis Miinchen (Geschéaftsadresse: Tolzer StraBe 4, 82031 Griinwald, Bun-
desrepublik Deutschland). Die Emittentin Gbernimmt geman Artikel 9 des Luxemburgischem Gesetzes
vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt Uber Wertpapiere die Verantwortung fir den Inhalt des
Prospekts und erklart hiermit, dass die in diesem Prospekt gemachten Angaben ihres Wissens nach
richtig und keine wesentlichen Umstande ausgelassen worden sind. Sie erklart zudem, dass sie die
erforderliche Sorgfalt hat walten lassen, um sicherzustellen, dass die in diesem Prospekt gemachten
Angaben ihres Wissens nach richtig und keine Tatsachen ausgelassen worden sind, die die Aussage
dieses Prospektes wahrscheinlich verandern kénnen.

2. Hinweise zu Zahlenangaben und Euroangaben

Die Finanzangaben der Emittentin beziehen sich in diesem Prospekt, soweit nicht anders angegeben,
auf den nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften (HGB) fiir die Emittentin erstellten und
gepriften Jahresabschluss sowie die gesondert erstellte und gepriifte Kapitalflussrechnung fir das
Geschaftsjahr 2011 nebst Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2011, den gepriften Jahresab-
schluss sowie der gesondert erstellten und gepriften Kapitalflussrechnung fir das Geschéftsjahr 2012
nebst Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2012 sowie den freiwillig erstellten verklrzten Konzern-
abschluss (bestehend aus Konzernbilanz und Konzern- Gewinn- und Verlustrechnung) der Emittentin
zum 31. Dezember 2011 sowie den freiwillig erstellten und gepriften Konzernabschluss der Emittentin
zum 31. Dezember 2012. Einzelne Zahlenangaben (darunter auch Prozentangaben) in diesem Pros-
pekt kdnnen kaufméannisch gerundet sein. In Tabellen addieren sich solche kaufmé&nnisch gerundeten
Zahlenangaben unter Umsténden nicht genau zu den in der Tabelle ggf. gleichfalls enthaltenen Ge-
samtsummen.

3. Hinweise zu Quellen der Branchen, Markt- und Kundendaten

Dieser Prospekt enthalt Branchen, Markt- und Kundendaten sowie Berechnungen, die aus Branchen-
berichten, Marktforschungsberichten, &ffentlich erhaltlichen Informationen und kommerziellen Ver6f-
fentlichungen entnommen sind (die ,externen Daten”). Externe Daten wurden insbesondere fir An-
gaben zu Markten und Marktentwicklungen verwendet. Der Prospekt enthélt darliber hinaus Schéat-
zungen von Marktdaten und daraus abgeleitete Informationen, die weder aus Verdffentlichungen von
Marktforschungsinstituten noch aus anderen unabhéngigen Quellen entnommen werden kdnnen.
Diese Informationen beruhen auf internen Schatzungen der Emittentin, die auf der langjahrigen Erfah-
rung ihrer Know-how-Trager, Auswertungen von Fachinformationen (Fachzeitschriften, Messebesu-
chen, Fachgesprachen und von Verbanden) oder innerbetrieblichen Auswertungen beruhen und kon-
nen daher von den Einschatzungen der Wettbewerber der Emittentin oder von zuklnftigen Erhebun-
gen durch Marktforschungsinstitute oder anderen unabhéngigen Quellen abweichen. Es wurden —
soweit es der Emittentin bekannt ist und sie dies aus den von Quellen veréffentlichte Informationen
ableiten konnte — keine Tatsachen unterschlagen, die die wiedergegebenen Informationen unkorrekt
oder irrefiihrend gestalten wirden. Die von Seiten Dritter bernommenen Angaben wurden korrekt
wiedergegeben; soweit es der Emittentin bekannt ist und sie aus den von dieser dritten Partei verf-
fentlichten Informationen ableiten konnte, wurden keine Tatsachen unterschlagen, die die wiederge-
gebenen Informationen unkorrekt oder irrefiihrend gestalten wirden.

4. Zukunftsbezogene Aussagen

Dieser Prospekt enthalt in die Zukunft gerichtete Aussagen. Zukunftsgerichtete Aussagen betreffen
zukinftige Tatsachen, Ereignisse sowie sonstige Umsténde, die keine historischen Tatsachen sind.
Dies gilt insbesondere fiur Aussagen in diesem Prospekt Uber die zukinftige finanzielle Ertragsfahig-
keit der Emittentin, Plane und Erwartungen in Bezug auf das Geschéaft der Emittentin, Gber Wachstum
und Profitabilitat sowie Uber wirtschaftliche Rahmenbedingungen, denen die Emittentin ausgesetzt ist
sowie in Bezug auf allgemeine und branchenspezifische Marktentwicklungen und sonstige fur die
Geschéftstatigkeit relevanten Rahmenbedingungen. Solche Aussagen basieren auf der gegenwérti-
gen, nach bestem Wissen vorgenommenen, Einschatzung der Emittentin hinsichtlich zukinftiger Er-
eignisse zum gegenwartigen Zeitpunkt. Sie unterliegen daher Risiken und Unsicherheiten, deren Ein-
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tritt bzw. Ausbleiben dazu fihren kann, dass tatsachliche Ergebnisse, die Finanzlage und die Profitabi-
litdt der Emittentin wesentlich von denjenigen abweichen oder negativer ausfallen als diejenigen, die
in diesen Aussagen ausdrlcklich oder implizit angenommen oder beschrieben werden. Entsprechen-
des gilt fir die in diesem Prospekt wiedergegebenen zukunftsgerichteten Aussagen und Prognosen
aus Studien Dritter.

Es wird darauf hingewiesen, dass die Emittentin nicht die Verpflichtung Ubernimmt, derartige zu-
kunftsgerichtete Aussagen zu aktualisieren und an zukunftige Ereignisse oder Entwicklungen anzu-
passen, soweit dies nicht gesetzlich vorgeschrieben ist.

5. Einsehbare Dokumente

Folgende Unterlagen stehen wahrend der Gultigkeitsdauer dieses Prospekts, d.h. bis zum Ablauf ei-
nes Jahres nach der Billigung (voraussichtlich bis zum 29 April 2014, bei der Stern Immobilien AG in
Papierform zur Verfligung und kénnen in den Geschaftsrdumen der Gesellschaft, Télzer StraBe 4,
82031 Griinwald, wahrend der Ublichen Geschéftszeiten eingesehen werden:

" dieser Prospekt

" Satzung der Gesellschaft

" Jahresabschluss zum 31. Dezember 2011 der Stern Immobilien AG nach HGB nebst Bestati-
gungsvermerk des Abschlussprifers

" Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2011 und Kapitalflussrechnung fir das Geschéftsjahr
2011 der Stern Immobilien AG nach HGB nebst Prifungsvermerk des Wirtschaftsprifers

" Jahresabschluss zum 31. Dezember 2012 der Stern Immobilien AG nach HGB nebst Bestati-
gungsvermerk des Abschlussprifers

" Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2012 und Kapitalflussrechnung der Stern Immobilien
AG nach HGB nebst Prifungsvermerk des Wirtschaftsprifers

" Verkirzter Konzernabschluss (bestehend aus Konzernbilanz und Konzern- Gewinn- und Ver-
lustrechnung) der Stern Immobilien AG nach HGB zum 31. Dezember 2011 (ungepriift)

" Konzernabschluss der Stern Immobilien AG nach HGB zum 31. Dezember 2012 nebst Bestati-

gungsvermerk des Konzernabschlussprifers

Der gebilligte Prospekt sowie die in diesem Prospekt genannten Dokumente werden Gberdies auf den
Internetseiten der Gesellschaft unter www.stern-immobilien.com/de/anleihe veréffentlicht.

6. Weitere Angaben zur Verwendung dieses Prospekts durch Finanzintermediare

Die Emittentin hat ausschlieBlich der VEM Aktienbank AG, PrannerstraBe 8, 80333 Minchen, die
ausdrickliche Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts ab Verdéffentlichung des Prospekts bis
zum voraussichtlichen Ende der Angebotsfrist am 17. Mai 2013 in der Bundesrepublik Deutschland,
dem GroBherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich erteilt und erklart diesbeziiglich, dass
sie die Haftung fir den Inhalt des Prospekis auch hinsichtlich einer spateren WeiterverduBerung oder
endglltigen Platzierung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen Gbernimmt.

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknupft.

Fiir den Fall, dass ein Finanzintermediéar ein Angebot macht, wird er die Anleger zum Zeitpunkt
der Angebotsvorlage iiber die Angebotsbedingungen unterrichten.

7. Zusatzliche Informationen

Liste und Identitét des Finanzintermediérs, der den Prospekt verwenden darf:
VEM Aktienbank AG

PrannerstraBe 8

80333 Miinchen
Deutschland
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8. Weitere Hinweise beziglich dieses Prospekts und des Angebots

Es ist niemand befugt, andere als die in diesem Prospekt gemachten Angaben oder Tatsachen zu
verbreiten. Sofern solche Angaben dennoch verbreitet werden sollten, dirfen derartige Angaben oder
Tatsachen nicht als von der Emittentin oder der VEM Aktienbank AG autorisiert betrachtet werden.
Weder die nach diesen Regeln erfolgte Uberlassung dieses Prospektes noch das Angebot, der Ver-
kauf oder die Lieferung von Inhaber-Teilschuldverschreibungen stellen eine Gewahrleistung dar, dass
() die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben zu einem Zeitpunkt nach dem Datum der Veréffentli-
chung dieses Prospekts oder zu einem nach der Verdffentlichung eines Nachtrags oder einer Ergén-
zung zu diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt zutreffend sind, oder (ii) keine nachteilige Verédnderung
in der Geschéftstatigkeit oder der Finanzlage der Emittentin, die wesentlich im Zusammenhang mit der
Begebung und dem Verkauf der Inhaber-Teilschuldverschreibungen ist, zu einem Zeitpunkt nach dem
Datum der Veréffentlichung dieses Prospekts, oder zu einem nach der Verdffentlichung eines Nach-
trags oder einer Erganzung zu diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt, stattgefunden hat, (iii) andere im
Zusammenhang mit der Begebung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen stehenden Angaben zu
einem anderen Zeitpunkt als dem Zeitpunkt, zu dem sie mitgeteilt wurden oder auf den sie datiert
wurden, zutreffend sind. Die VEM Aktienbank AG nimmt ausdriicklich davon Abstand, die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin wéhrend der Laufzeit der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen zu Uberprifen oder Anleger Uber Informationen, die der VEM Aktienbank
AG bekannt werden, zu beraten.

Weder die VEM Aktienbank AG noch andere in diesem Prospekt genannte Personen mit Ausnahme
der Emittentin sind fir die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben und Dokumente verantwortlich
und schlieBen im Rahmen des nach dem geltenden Recht in der jeweiligen Rechtsordnung Zulassigen
die Haftung und die Gewahrleistung fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Angaben in den vorge-
nannten Dokumenten aus. Die VEM Aktienbank AG hat diese Angaben nicht selbsténdig Gberpriift
und Ubernimmt keine Haftung fur deren Richtigkeit.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind nicht fir jeden Anleger geeignet. Anleger sollten vor der
Entscheidung Uber den Erwerb der Inhaber-Teilschuldverschreibungen eigene Erkundigungen Uber
die Vermdgens-, Finanz und Ertragslage einholen und eigene Bewertungen der Kreditwlrdigkeit der
Emittentin vornehmen. Weder dieser Prospekt noch andere in Verbindung mit den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen gemachten Angaben stellen eine Empfehlung an den Anleger seitens der
Emittentin oder der VEM Aktienbank AG dar, die Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu erwerben.

Dieser Prospekt stellt kein Angebot dar und darf nicht zum Zwecke der Unterbreitung eines Angebots
in denjenigen Rechtsordnungen verwendet werden, in denen ein solches Angebot unzulassig ist oder
gegeniber Personen, gegenlber denen ein solches Angebot rechtswidrig ware.

Die Emittentin und die VEM Aktienbank AG Ubernehmen keine Gewahr dafiir, dass dieser Prospekt
rechtmaBig verbreitet wird oder dass die Inhaber-Teilschuldverschreibungen nach den Anforderungen
der jeweiligen Rechtsordnung rechtmaBig in Ubereinstimmung mit anwendbaren Registrierungsvor-
schriften oder anderen rechtlichen Voraussetzungen oder gemaB anwendbarer Ausnahmetatbestéande
angeboten werden.

Sie Ubernehmen ferner keine Haftung fir die Unterstiitzung des Angebots oder Verbreitung des Pros-
pekts. Insbesondere wurden von der Emittentin oder der VEM Aktienbank AG keinerlei Handlungen in
denjenigen Rechtsordnungen vorgenommen, in denen solche Handlungen zum Zwecke des Angebots
oder der Verbreitung erforderlich sind.

Das Angebot, der Verkauf und die Lieferung der Inhaber-Teilschuldverschreibung sowie die Verbrei-
tung dieses Prospekts unterliegen in einigen Rechtsordnungen rechtlichen Beschrankungen. Perso-
nen, die in den Besitz dieses Prospektes gelangen, werden von der Emittentin und der VEM Aktien-
bank AG aufgefordert, sich selbst liber derartige Beschréankungen zu informieren und diese zu befol-
gen. Insbesondere sind und werden die Inhaber-Teilschuldverschreibungen im Rahmen dieses Ange-
bots nicht gem&B dem US Securities Act registriert und unterliegen nicht den Vorschriften des U.S.
Steuerrechts. Von wenigen begrenzten Ausnahmen abgesehen dirfen die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen im Rahmen dieses Angebots in oder innerhalb der Vereinigten Staaten
von Amerika oder an U.S.-Personen weder angeboten, verkauft noch geliefert werden.
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IV. Ausgewahlte historische Finanzinformationen

Nachfolgende Ubersicht enthalt ausgewahlte Finanzinformationen aus dem gepriften Jahresab-
schluss zum 31. Dezember 2011 der Stern Immobilien AG nach HGB, dem gepriften Jahresab-
schluss zum 31. Dezember 2012 der Stern Immobilien AG nach HGB, dem ungepriiften verkirzten
Konzernabschluss (bestehend aus Konzernbilanz und Konzern- Gewinn- und Verlustrechnung) zum
31. Dezember 2011 der Stern Immobilien AG nach HGB sowie dem gepriiften Konzernabschluss zum
31. Dezember 2012 der Stern Immobilien AG nach HGB.

AG AG
01.01.-31.12.2012 01.01.-31.12.2011

Zeitraum (HGB) (HGB)

TEUR TEUR

(gepruft) (gepriift)
Umsatzerlose 105 117
Sonstige betriebliche Ertrage 14.902 216
Personalaufwand 56 31
Sonstige betriebliche Aufwendungen 1.161 454
Jahresiiberschuss 14.096 23
Stichtag AG AG
01.01.-31.12.2012 01.01.-31.12.2011
(HGB) (HGB)
TEUR TEUR
(gepruft) (gepriift)

Anlagevermogen 16.191 6.502
Umlaufvermégen 16.472 7.196
Verbindlichkeiten 12.234 8.857
Bilanzsumme 32.7117 13.820
Eigenkapital 18.926 4.831
Gezeichnetes Kapital 1.560 1.560
Riickstellungen 1.558 133
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Konzern Konzern
01.01.-31.12.2012 01.01.-31.12.2011
Zeitraum (HGB) (HGB)
TEUR TEUR
(gepriift) (ungepriift)
Umsatzerlose 10.017 15.632
Sonstige betriebliche Ertrage 10.082 56
Gesamtertrage* 21.943 17.807
Materialaufwand 11.822 12.372
Personalaufwand 62 0
Abschreibungen auf immaterielle
Vermoégensgegenstande des Anlage- 369 146
vermogens und Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen 3.199 1.402
s eren e
Konzernjahresiiberschuss 5.487 2.085
Stichtag Konzern Konzern
01.01.-31.12.2012 01.01.-31.12.2011
(HGB) (HGB)
TEUR TEUR
(gepriift) (ungepriift)
Anlagevermogen 26.010 28.387
Umlaufvermoégen 14.599 9.958
e s
""""" davon Forderungenund | |
sonstige Vermogensgegen- 10.086 5.505
stéande
Verbindlichkeiten 25.939 27.808
Bilanzsumme 40.665 38.481
Eigenkapital 12.297 8.851
Gezeichnetes Kapital 1.560 1.560
Riickstellungen 2.085 1.653

*

Gesamtertrage errechnet sich aus den Umsatzerldsen zuziiglich Veranderung des Bestands an unfertigen
Erzeugnissen und den sonstigen betrieblichen Erlésen, wurde von der Emittentin aus der internen Rechnungs-

legung selbst ermittelt und ist ungeprift
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V. Angaben lber die Emittentin
1.  Firma, Sitz und Handelsregisterdaten

Die Firma der Emittentin lautet Stern Immobilien AG. Dies ist auch die kommerzielle Bezeichnung der
Emittentin. Weitere kommerzielle Bezeichnungen werden nicht verwendet.

Sitz der Gesellschaft ist Griinwald, Landkreis Miinchen.
Die Emittentin ist im Handelsregister des Amtsgerichts Miinchen unter HRB 186 601 eingetragen.
2.  Abschlussprifer

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2011 der Stern Immobilien AG (HGB) wurde durch die DEL-
TA Revision GmbH, Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Seckenheimer
LandstraBe 4, 68163 Mannheim geprift und mit dem in diesem Wertpapierprospekt wiedergegebenen
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Die DELTA Revision GmbH Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Mannheim, hat den Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember
2011 und die Kapitalflussrechnung fiir das Geschéftsjahr 2011 der Stern Immobilien AG (HGB) geprift
und mit dem in diesem Wertpapierprospekt wiedergegebenen Prifungsvermerk vom 25. Mérz 2013
versehen.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2012 der Stern Immobilien AG (HGB) wurde durch die DEL-
TA Revision GmbH, Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Mannheim, geprift
und mit dem in diesem Wertpapierprospekt wiedergegebenen uneingeschrankten Bestatigungsver-
merk versehen. Die DELTA Revision GmbH, Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesell-
schaft, Mannheim, hat den Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2012 und die Kapitalflussrechnung
fir das Geschaftsjahr 2012 der Stern Immobilien AG (HGB) gepriift und mit dem in diesem Wertpa-
pierprospekt wiedergegebenen Prifungsvermerk vom 25. Mérz 2013 versehen.

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2012 der Stern Immobilien AG (HGB) wurde durch die
SiegRevision GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Bahnhof Weiden-
au 6, 57076 Siegen, geprift und mit dem in diesem Wertpapierprospekt wiedergegebenen uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Die Stern Immobilien AG ist gemaB § 293 HGB von der Pflicht, einen Konzernabschluss aufzustellen
und prifen zu lassen, befreit. Die Aufstellung und Prifung des Konzernabschlusses erfolgte freiwillig.
Ein Konzern-Lagebericht wurde nicht erstellt.

Sowohl die DELTA Revision GmbH, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft,
Mannheim, als auch die SiegRevision GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerberatungsgesell-
schaft, Siegen, sind Mitglied der Wirtschaftspriiferkammer.

3. Land und Datum der Griindung, Rechtsordnung und Existenzdauer

Die Emittentin wurde als Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH) am 30. September 2003
unter der Firmierung 63 Profi-Start GmbH 2003 gegriindet und durch Formwechsel am 30. August
2010 unter der Firmierung Stern Immobilien AG in eine Aktiengesellschaft umgewandelt. Die Emitten-
tin ist derzeit beim Amtsgericht Miinchen unter HRB 186 601 eingetragen.

Die Gesellschaft ist eine Aktiengesellschaft (AG) nach deutschem Recht und wurde in der Bundesre-
publik Deutschland gegriindet.

Die Gesellschaft ist auf unbestimmte Zeit errichtet.
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4. Gegenstand des Unternehmens und Kontaktinformation

Gegenstand des Unternehmens gemaB § 2 der Satzung der Gesellschaft ist die Verwaltung eigenen
Vermdgens, insbesondere Griindung von sowie Beteiligungen an Personen- und Kapitalgesellschaf-
ten, Erwerb, Halten, Verwalten und Verwerten von Beteiligungen jeder Rechtsform und Vermégensan-
lagen aller Art, insbesondere im Zusammenhang mit Immobilien, Erbringung von Dienstleistungen im
Zusammenhang damit, soweit hierfir keine behdrdliche Genehmigung erforderlich ist, sowie die
Ubernahme der Geschéftsfiihrung und Vertretung in anderen Gesellschaften. Die Gesellschaft ist zu
allen Geschéaften und MaBnahmen berechtigt, die geeignet sind, den Geschaftszweck zu férdern. Sie
kann im In- und Ausland Zweigniederlassungen errichten und gleichartige Unternehmen im In- und
Ausland grinden, solche erwerben oder sich an ihnen beteiligen.

Die Geschaftsanschrift lautet Tolzer StraBe 4, 82031 Grinwald. Telefonisch ist die Gesellschaft unter
+49 89 64954442 erreichbar.

5.  Grundkapital und Geschéftsjahr

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt derzeit EUR 1.560.294,-. Es ist eingeteilt in 1.560.294
Stiickaktien zu je einem EURO und ist voll eingezahlt.

Das Geschaftsjahr beginnt am 01. Januar und endet am 31. Dezember des Jahres.
6. Ereignisse aus jungster Zeit

Ereignisse aus jlingster Zeit, die in erheblichem MaBe flr die Bewertung der Solvenz der Stern Immo-
bilien AG relevant sein kdnnten, bestehen keine.

7. Aktionarsstruktur der Stern Immobilien AG

Soweit die Gesellschaft hierliber Kenntnis hat, haben folgende Aktiondre eine Beteiligung von mindes-
tens 5 %:

Aktionar Anzahl Anteil

Aktien am Grundkapital in %
Stern Capital 863.687 55,35
Management AG
HGO Vermégensverwaltungs GmbH 164.360 10,53
Schakal GmbH 136.600 8,75
J.A.C.C. TECHNO-TRANS GmbH 174.478 11,18

Die Stern Capital Management AG verfligt damit Gber eine Anzahl von Stimmrechten, die fir bestimm-
te Beschlussfassungen in der Hauptversammlung ausreicht und die ihr daher einen beherrschenden
Einfluss auf die Emittentin ermdglichen kann. Herr Hans Kilger wiederum kann als Alleinaktionar der
Stern Capital Management AG diesen beherrschenden Einfluss auf die Emittentin mittelbar ausiben.
MaBnahmen zur Verhinderung der Kontrolle bestehen nicht. Vereinbarungen, deren Auslbung zu
einem spéteren Zeitpunkt zu einer Veranderung bei der Kontrolle der Emittentin fihren kdnnte, sind
der Emittentin nicht bekannt.
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8. Organisationsstruktur und Stellung der Emittentin innerhalb der Gruppe

8.1. Darstellung der Stern Immobilien-Gruppe

Die Emittentin ist die Holdinggesellschaft der Stern Immobilien-Gruppe

Objekt TulbeckstraBe
GmbH & Co. KG

Stern Investment Group
Insaat Turizm ve Ticaret
Anonim Sirketi

Objekt Memmelsdorfer
StraBe GmbH & Co. KG

BANDURA Grundsticks-

30 % verwaltungsgesellschaft
mbH & Co. KG
Objekt
o Hohenschaftiarn
,74%
99.74% GmbH & Co. KG

Engelsblick GmbH & Co.
KG

ZMmM—rmr—mW0== —

99,74
Stern Tirol Immobilien
90 % GmbH
KitzAlp GmbH & Co.
A 20 % Objekt Walsenbachweg
° KG
G KitzAlp GmbH & Co.
40% Objekt Zimmerau KG
KitzAlp GmbH & Co.
40% Objekt Am Rehbtihel KG

Stern Gayrimenkul
Yatirim Insaat Turizem ve
Ticaret Anonim Sirketi

75%

2,42%
¥

47,45 %

Stern Real

S 90 % Estate AG 100 %
E 41,8 %
N 2,42%
SporerstraBe
Vermégensverw. GmbH
99,74% & Co. KG
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8.2. Stellung der Emittentin innerhalb der Stern Immobilien-Gruppe

Die Emittentin ist die strategische Management- und Finanzholdinggesellschaft der Stern Immobilien-
Gruppe und nimmt die zentrale Leitungsfunktion wahr. Das gesamte operative Geschéft wird in den
jeweiligen Beteiligungsgesellschaften durchgefiihrt. Diese Beteiligungsgesellschaften sind reine Pro-
jektgesellschaften, deren Geschaftszweck jeweils das Halten und Verwerten von Immobilien ist. Bei
den dargestellten Beteiligungsgesellschaften handelt es sich um Gesellschaften mit Sitz in Deutsch-
land sowie auch um drei Projektgesellschaften in Osterreich sowie zwei Projektgesellschaften in der
Tarkei. Die Beteiligung der Emittentin an Komplementérgesellschaften, die bei den einzelnen Projekt-
gesellschaften tatig sind, sowie Gesellschaften, ber die die Beteiligungen zum Teil gehalten werden,
wurden aus Grinden der besseren Ubersicht nicht in dem unter V.8.1. abgebildeten Schaubild ange-
fuhrt.

Die Emittentin ist innerhalb der Stern Immobilien-Gruppe von keinem anderen Unternehmen abhén-
gig.

9. Geschaftstatigkeit
9.1. Haupttatigkeitsbereiche

Stern Immobilien AG
Die Emittentin erwirbt und halt ihre Immobilien Uber separate Projektgesellschaften.
Im Folgenden werden wichtige Projekte der Emittentin dargestellit.

Die Emittentin hat kirzlich ein Objekt in der Lucile-Grahn-StraBe (Minchen) mit einer Grundflache von
ca. 2.368 gm und einer Gesamtnutzflache von ca. 2.400 gm im Rahmen eines Share Deals verauBert.
Der im Jahr 2012 angefallene Gewinn der Transaktion lag bei ca. 6 Mio EUR. Das bisher vollstéandig
gewerblich genutzte Objekt wird zum groBen Teil als Appartementhaus mit voller Méblierung neu
konzipiert. Die Emittentin unterstitzt derzeit den Kaufer bei der Aufteilung und den VertriebsmaBnah-
men.

Die Emittentin halt 99,74 % an der SporerstraBe Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. KG. Diese Ge-
sellschaft ist Eigentimerin eines Geschéftshauses in hervorragender Lage zwischen Dom und Rat-
haus in der Miinchner Altstadt. Die Immobilie verfligt Gber eine Grundflache von ca. 204 gm und einer
vermietbaren Flache von ca. 870 gm. Mit einem geplanten Flachengewinn von ca. 70 gm und Schaf-
fung einer Dachterrasse von ca. 20 gm sowie einem geanderten Nutzungskonzept mit hdheren
Mieteinnahmen soll sich der Wert der Immobilie deutlich erhéhen. Ein entsprechender Bauvorbe-
scheid wurde erteilt. Uber einen Verkauf des Objekts wird derzeit verhandelt.

An der BANDURA Grundstlcksverwaltungsgesellschaft mbH ist die Emittentin mit 30 % beteiligt. Die-
se Projektgesellschaft halt ein Gewerbegrundstiick in Miinchen Riem. Das Grundstlick hat eine Flache
von ca. 53.600 gm und ist an einen MDAX-Konzern vermietet. Es ist vorgesehen, dieses Grundstiick
mittelfristig im Rahmen einer groBer angelegten stadtebaulichen Entwicklung zu optimieren.

Die Gesellschaft ist an der Objekt Hohenschéftlarn GmbH & Co. KG zu 99,74 % beteiligt. Diese Ob-
jektgesellschaft ist Eigentiimerin einer Gewerbeimmobilie mit einer Grundstiicksflache von ca. 3.700
gm; die gewerbliche Nutzflache liegt bei ca. 2.700 gm. Es ist geplant, diese Immobilie in eine
Wohnimmobilie umzuwidmen. Eine behérdliche Genehmigung dafir steht noch aus.

Die Engelsblick GmbH & Co. KG, an der die Emittentin zu 99,74 % beteiligt ist, ist Eigentimerin einer
DachgeschoBwohnung in Mldnchen-Haidhausen mit einer Wohnfldche von ca. 140 gm und einem
maoglichen Erweiterungspotential von ca. 60 gm. Die Wohnung befindet sich in sehr guter Lage unweit
des Prinzregententheaters mit Blick Gber Minchen.
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Uber die 40 %-ige Beteiligung an der Kitz Real Estate GmbH ist die Emittentin derzeit an drei Projekt-
gesellschaften in Kitzbihel und Umgebung beteiligt. Es handelt sich hierbei um zwei eingerichtete
Wohnhauser und ein projektiertes Grundstiick. An der neu gegrindeten Stern Tirol Immobilien GmbH,
St Johann iT, halt die Emittentin AG 90 % der Anteile.

Die Emittentin hélt 90 % der Anteile an der Stern Real Estate AG. Diese Tochtergesellschaft halt Ren-
diteimmobilien zur mittelfristigen Entwicklung. Per Ende 2012 lag das Eigenkapital der Gesellschaft
bei EUR 5,748 Mio.

Die Stern Real Estate AG ist derzeit an folgenden Projekten beteiligt:

Uber die Stern Investment Group, Istanbul, halt die Stern Real Estate AG zehn Luxus-Appartements in
einem Gebaude mit 42 Stockwerken einer Residenzanlage im Istanbuler Stadtteil Sisli (européische
Seite). Die Wohnungen liegen in den obersten Etagen und haben eine Gesamtflache von ca. 870 gm.

Die Objekt TulbeckstraBe GmbH & Co. KG ist Eigentimerin eines Gewerbegebaudes in der Tulbeck-
straBe im Minchner Westend. Das Objekt hat eine Grundstiicksflache von ca. 2.860 gm und eine
Nutz-/Wohnflache von ca. 3.270 gm und ist nahezu vollstdndig vermietet. Der Vorstand prft derzeit
eine wohnwirtschaftliche Bebauung in einer GréBenordnung von Uber 5.000 gm.

Weiterhin ist die Stern Real Estate AG an der Objekt MemmelsdorferstraBe GmbH & Co. KG beteiligt.
Diese ist Eigentiimerin einer Gewerbeimmobilie in der Memmelsdorfer StraBe in Bamberg. Die Grund-
stlicksgroBe betragt ca. 10.500 gm, wobei ca. 5.000 gm bebaubar sind. Die Nutzflaiche des Gebaudes
liegt bei ca. 3.500gm. Das Gebaude ist an ein Dax 30 Konzernunternehmen vermietet.

Strategie:

Die Emittentin ist ein aktiver Manager eines Immobilienportfolios mit Fokus auf Veredelung der einzel-
nen Objekte. Bereits bei der Objektidentifizierung werden Ertragspotenziale, wie potenzielle Flachen-
erweiterungen durch neue Baurechte, Aufdecken von Mietpotenzialen und / oder Nutzungsanderun-
gen, ermittelt. Der Umfang der Umsetzung orientiert sich an einer ausfiihrlichen Bewertung des Chan-
cen-Risiko-Verhaltnisses. Danach erfolgt die Verwertung. Die Emittentin wickelt Immobilientransaktio-
nen im bis zu zweistelligen Millionenbereich ab.

Dadurch positioniert sich die Gesellschaft zwischen Projektentwicklung und Bestandshaltung. Das
Risikoprofil ist damit geringer als beim klassischen Projektentwickler bzw. Bautréager. Mit dem aktiven
Verwalten und Optimieren des Immobilienportfolios plant die Emittentin eine Rendite auf das einge-
setzte Kapital, die deutlich héher liegt als bei einer langjahrigen Bestandshaltung. Die durchschnittli-
che Haltedauer der Immobilien betragt ca. ein bis vier Jahre.

Die Emittentin ist Uberwiegend tatig in Minchen und Umgebung, Kitzblhel und Umgebung sowie in
Istanbul. Diese Markte werden von der Emittentin als besonders attraktiv und stabil eingestuft. Es
handelt sich um Stadte bzw. Regionen, die in den jeweiligen Landern zu den besten Lagen z&hlen.
Die Emittentin verflgt in diesen Markten Uber ein gewachsenes Netzwerk, um entwicklungsfahige
Immobilien zu erwerben.

Der Immobilienbestand umfasst derzeit Wohn- und/oder Geschéaftshduser, Wohnungen und Grund-
stlicke vorwiegend in guten und sehr guten Lagen (auch Bestlagen) in und um Minchen, exklusive
Villen sowie Grundstlicke in Kitzblhel und Umgebung sowie Luxus-Appartements in Istanbul. Auch
Gewerbeobjekte, flr die eine kiinftige Nutzung als Wohnimmobilien vorgesehen sind, befinden sich im
Bestand.

Immobilien, deren Verwertung nicht kurzfristig geplant ist, werden in der Stern Real Estate AG gebdin-
delt, an der die Emittentin mit 90 % beteiligt ist.

9.2. Wichtige neue Produkte und/oder Dienstleistungen

Entfallt.
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10. Investitionen
10.1. Die wichtigsten Investitionen seit dem Datum des letzten Jahresabschlusses
Seit dem 31. Dezember 2012 hat die Emittentin keine Investitionen getatigt.

10.2. Die wichtigsten kiinftigen Investitionen

In Osterreich wurde die Stern Tirol Immobilien GmbH, St. Johann iT, gegriindet. Die Emittentin ist an
dieser Gesellschaft mit 90 % beteiligt. Diese Gesellschaft soll kiinftig die Immobiliengeschéfte in Kitz-
bihel und Umgebung betreiben.

In der Tirkei wurde mit der Stern Gayrimenkul Yatirim Insaat Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi, Istan-
bul, eine weitere Gesellschaft in Istanbul gegriindet, um Projektentwicklungen durchzufiihren. Die
Emittentin halt 75 % der Anteile. Die Stern Stern Gayrimenkul Yatirim Insaat Turizm ve Ticaret Anonim
Sirketi beabsichtigt, sich an einer Projektgesellschaft zur Durchfihrung einer geplanten stadtebauli-
chen Entwicklung zu beteiligen.

Die in Osterreich und der Tirkei beabsichtigten Investitionen werden tiberwiegend mit Eigenmitteln,
insbesondere auch mit einem Teil des Emissionserléses, getatigt.

Der Vorstand plant fir das laufende Jahr die VerauBerung des Objekts in der SporerstraBBe. Sollte der
Verkauf durchgefiihrt werden, erwartet die Emittentin fiir 2013 ein Ergebnis in Millionenhdéhe.

Weitere kinftige Investitionen, die bereits verbindlich beschlossen wurden, bestehen keine.

Seit dem 31. Dezember 2012 haben sich keine nachteiligen Entwicklungen ergeben.

11. Marktumfeld und Wettbewerb

Die Emittentin ist derzeit in folgenden Stadten und Regionen tatig:

) in Minchen und Umgebung
b) in Kitzblhel und Umgebung
) in Istanbul

a) Der Immobilienmarkt in Deutschland hat sich in den vergangenen Jahren dank niedriger Zinsen
gut entwickelt, vor allem in den sogenannten A-Stadten, zu denen Frankfurt am Main, Hamburg,
KéIn, Stuttgart und insbesondere auch Miinchen gehért (Quelle: BulwienGesa: Der Markt fiir
Projektentwicklungen in den deutschen A-Stdditen 2012; siehe beispielsweise:
http://www.bulwiengesa.de/fileadmin/user_upload/PE-Studie/PE2012/PE_Studie.pdf; zuletzt
abgerufen am 15.3.2013).

Der Immobilienstandort in Miinchen verfligt (ber eine ausgezeichnete geografische Lage mit
vielen nahe gelegenen Erholungsgebieten und beliebten Ferien- und Ausflugszielen. Die wirt-
schaftliche Situation ist infolge geringer Arbeitslosigkeit (4,8 % im Juni 2012) seit Jahren unver-
andert gut. Die Stadt bietet insgesamt eine hohe Lebensqualitdt und gehdrt bundes- und auch
weltweit zu den beliebtesten Millionenstadten.

Die Einwohnerzahl Miinchens lag 2011 bei 1,38 Mio. und hat sich zwischen 2006 und 2011 um
85.000 Einwohner erhéht. Bis 2030 soll die Einwohnerzahl um weitere 10 % ansteigen (Quelle:
Jones Lang LaSalle, On Point, Residential City Profile Miinchen 1. HJ 2012). Damit einherge-
hend ist von einer weiteren Nachfrage nach Immobilien, insbesondere Wohnflachen, auszuge-
hen.

Infolge des vorhandenen Nachfragetberhangs steigen die Mieten und Kaufpreise fir Wohnim-
mobilien seit Jahren. Jones Lang LaSalle registrierte 2011 den hdchsten Anstieg der Kaufpreise
fir Wohnimmobilien in Miinchen. Die durchschnittlichen Kaufpreise stiegen 2011 um 23 % und
lagen Ende Juni 2012 bei 4.240 EUR/gm. Minchens Preisniveau fir Wohnimmobilien liegt im
bundesweiten Vergleich mit Abstand an der Spitze in Deutschland (siehe auch HSH Nordbank
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Real Estate Quarterly 26. Oktober 2012). Verglichen mit internationalen Metropolen kénnen die
Immobilienpreise in Minchen jedoch als relativ giinstig bezeichnet werden. So langen einer
Auswertung zufolge die durchschnittlichen Kaufpreise im Londoner Premiumsegment bei 2.370
GBP pro QuadratfuB (umgerechnet ca. 30.000 EUR/gm); Quelle http://www.immobilien-
zeitung.de/1000012464/london-rekord-bei-wohnungsverkaeufen) Artikel erscheinen 18.1.2013,
zuletzt abgerufen am 15.3.2013.

Umfragen zufolge wird der Immobilienmarkt in Deutschland als weiter aussichtsreich beurteilt,
wobei Miinchen als einer der interessantesten Immobilienmarkte in Europa betrachtet wird (sie-
he PWC Emerging Trends in Real Estate Europe 2013). Minchen erhélt in der PWC Umfrage
hinsichtlich der Investmentaussichten die besten Werte von insgesamt 27 europaischen Millio-
nenstadten, gefolgt von Berlin, London und Istanbul. Wohnimmobilien stehen stark im Fokus
der Investoren; es wird erwartet, dass internationale Investoren zunehmend aktiv in Deutsch-
land als Kaufer auftreten.

Folgende Faktoren sollen sich einer Umfrage von Ernst & Young (Trendbarometer Immobilien-
Investmentmarkt Deutschland 2013) zufolge positiv auf den deutschen Immobilienmarkt auswir-
ken. ,Unsicherheit treibt Investoren in die Immobilie” (92 % der Befragten), ,Niedriges Zinsni-
veau verstarkt Immobiliennachfrage” (91 %), ,Inflationssorge steigert Immobilieninteresse
(91 %), ,Versicherungen treten verstarkt als Fremdkapitalgeber auf‘ (89 %; Hinweis: Versiche-
rungen kompensieren damit den Rickzug von Banken, die infolge der Basel Il Regelungen
restriktiver bei Finanzierungen werden).

Die Marktteiinehmer im Wohnimmobilienmarkt sind auf der Nachfrageseite Immobilienfirmen,
insbesondere Bestandshalter, Bautrager und Projektentwickler und auch Kapitalanleger, vor al-
lem vermdgende Privatanleger und auch institutionelle Investoren. Der Wettbewerb um begehr-
te Objekte in Bestlagen ist hoch. Zuschlage erhalten Kaufer, die schnell entscheiden und tber
entsprechende Kaufkraft verfigen.

Der Wintersportort Kitzbiihel, ca. 8.200 Einwohner, liegt im Bundesland Tirol, Osterreich. Infolge
der guten Erreichbarkeit fir Minchner und einer seit vielen Jahrzehnten hohen Présenz von
Munchnern wird Kitzbiihel auch gerne als ,Vorort von Miinchen* bezeichnet. Kitzbiihel positio-
niert sich mit anderen renommierten alpinen Toplagen wie St. Moritz, Davos, St. Anton und Cor-
tina d’Ampezzo im Luxussegment.

Der Immobilienmarkt in KitzbUhel ist gepragt von einem sehr hohen Preisniveau bedingt durch
eine finanzstarke internationale Kauferschicht und extremer Knappheit an Objekten und Bau-
grund. Fir Baugrundstiicke werden in Kitzblihel etwa 2,5 Mal so viel wie im restlichen Tirol be-
zahlt, bei Neubauwohnungen liegt der Preis viermal so hoch (Quelle: Wohnen in Tirol: Bezirks-
marktbericht 2012). Fur Luxusanwesen im Wert von Uber vier Millionen EUR werden gm-Preise
von zehn bis 15 TEUR/gm und mehr bezahlt (Quelle: Dr. Christian Neumayr, MRICS, siehe:
http://www.immoneu.at/Immo-Gutachter-PUBLIKATIONEN_pid,21525,type,aktuelles.html,  zu-
letzt abgerufen am 15.02.2013). Die groBte Nachfrage bestehe nach Luxusimmobilien-Objekten
im traditionellen Landhaus-Baustil.

Der Immobilienmarkt in Kitzbiihel ist seit vielen Jahren durch dauerhaft hohe und stetig anstei-
gende Preise gekennzeichnet. Der Kitzbihler Immobilienindex, der die Wertentwicklung des
Baulands aufzeigt, ist von 1987 bis 2012 um 441 % gestiegen. Zwischen 1.7.2010 und
31.12.2011 betrug der Preissprung 200 % (Quelle: Fachhochschule Kufstein, enthommen aus:
Wohnen in Tirol: Bezirksmarktbericht 2012). Steigende Immobilienpreise sind auch in den an-
grenzenden Gemeinden um Kitzbiihel zu beobachten, die sich am Preisniveau von Kitzbihel
orientieren. Je héher sich die Preise in der Stadt Kitzbiihel entwickeln, umso rascher sind diese
Preisauftriebstendenzen im Umland spirbar. Preise flr Baugrundsticke in Top-Lagen, d.h.
Hanglage mit unverbaubarem Blick, werden als ,offen“ bezeichnet.

Istanbul

Mit Gber 13,6 Millionen Einwohnern (2011; Quelle: GYODER: Real Estate Sector in the Vision
for 2023) ist Istanbul die groBte Stadt der Turkei. Das Bevdlkerungswachstum ist hoch; 1980 lag
die Einwohnerzahl Istanbuls noch bei unter 5 Millionen. Neben dem natirlichen Bevélkerungs-
wachstum ist der Zuwachs Istanbuls bedingt durch Migrationsbewegungen. Knapp 20 % aller
Migranten in der Tirkei zogen im Zeitraum von 1995 bis 2000 nach Istanbul (Quelle: DB Rese-
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arch Immobilieninvestitionen in der Tirkei: Mehr als nur Istanbul, Okt. 2008). Infolge des dyna-
mischen Wachstums war die Wohnsituation in Istanbul in der Vergangenheit durch illegale Bau-
tatigkeit gekennzeichnet, da die Behdrden mit der Uberwachung von Bautatigkeiten und pla-
nungsrechtlichen Vorschriften Gberfordert waren.

Mit der Einwohnerzunahme steigt die Nachfrage nach Wohnungen, wobei der Bedarf an neuem
und qualitativ héherwertigem Wohnraum Uberproportional hoch ist. Viele Gebaude in Istanbul
kénnen als geringwertig bezeichnet werden; sie entsprechend nicht modernen Standards. Die
Nachfrage nach Wohnraum wird zudem beeinflusst durch steigende Einkommen und dem
Trend nach Singlehaushalten.

Die Preisentwicklung in der Millionenstadt lasst sich u.a. ablesen am Hauserpreisindex Istan-
buls, der sich von September 2010 bis Oktober 2012 von 93,3 auf 118,8 verbesserte (2007 =
100; Quelle: GYODER: The Real Estate Sector in Turkey an the World Third Quarter 2012).

GemaB einer Umfrage von PWC (veréffentlicht in der Publikation Emerging Trends in Real Es-
tate Europe 2013) werden die Aussichten fir den Immobilienmarkt Istanbuls als gut bezeichnet.
Istanbul sei infolge eines vorhandenen wirtschaftlichen und demografischen Potenzials fur Im-
mobilieninvestoren interessant. Istanbul wird als eine von vier Stadten als insgesamt attraktiv
eingeschatzt (unter 27 européischen Stadten).

Die positiven Aussichten flr den Immobilienmarkt werden zudem getragen durch das hohe
wirtschaftliche Wachstum der Tirkei. Das Wachstum lag 2011 (2010) bei 8,5 % (9,2 %) p.a. und
wird in den nachsten zehn Jahren zwischen 5 und 8 % p.a. eingestuft. Es wird erwartet, dass
sich immer mehr auslandische Investoren zunehmend im tirkischen Immobilienmarkt engagie-
ren (Quelle: GYODER: Real Estate Sector in the Vision for 2023).

Die Bedeutung Istanbuls als Weltstadt 1&sst sich an folgenden Werten ablesen: In einem welt-
weiten Vergleich mit anderen international bedeutsamen Stadten erzielt Istanbul Rang 27
(2011: The Knight Frank, genannt in: GYODER: Real Estate Sector in the Vision for 2023), als
Finanzmetropole rangiert Istanbul auf Rang 71.

12. Wesentliche Vertrage

Die Emittentin hat eine Wandelschuldverschreibung in Hohe von EUR 1,1 Mio. begeben, eingeteilt in
196.079 auf die Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen. Diese ist am 31. Dezember 2016 fallig.

13. Verwaltungs-, Geschaftsfiihrungs- und Aufsichtsorgane; Interessenkonflikte

Organe der Emittentin sind der Vorstand, der Aufsichtsrat und die Hauptversammlung. Die Aufgaben-
felder dieser Organe sind im Aktiengesetz, in der Satzung und in den Geschéaftsordnungen des Vor-
stands und des Aufsichtsrats geregelt.

13.1. Vorstand

Der Vorstand der Gesellschaft besteht aus mindestens einer Person. Auch dann, wenn das Grundka-
pital der Gesellschaft den Betrag von EUR 3 Mio. Ubersteigt, kann der Vorstand aus einer Person
bestehen. Es kdnnen stellvertretende Vorstandsmitglieder bestellt werden.

Der Aufsichtsrat bestellt die Vorstandsmitglieder und bestimmt im Rahmen von § 5 Abs. 1 der Satzung
ihre Zahl. Der Aufsichtsrat kann einen Vorsitzenden des Vorstands sowie einen stellvertretenden Vor-
sitzenden des Vorstands ernennen.

Beschlisse des Vorstands werden mit einfacher Stimmenmehrheit der an der Beschlussfassung teil-
nehmenden Mitglieder des Vorstands gefasst. Bei Stimmengleichheit gibt die Stimme des Vorsitzen-
den den Ausschlag.

Die Mitglieder des Vorstands haben die Geschafte der Gesellschaft nach MaBgabe der Gesetze, der
Satzung, der Geschéftsordnung fiir den Vorstand und des Geschéftsverteilungsplans zu fihren.
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Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt, so vertritt dieses die Gesellschaft einzeln. Sind mehrere Vor-
standsmitglieder bestellt, so wird die Gesellschaft durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vor-
standsmitglied in Gemeinschaft mit einem Prokuristen vertreten. Der Aufsichtsrat kann bestimmen,
dass einzelne oder alle Vorstandsmitglieder einzeln vertretungsbefugt sind. Der Aufsichtsrat kann
weiter allgemein oder fir den Einzelfall bestimmen, dass einzelne oder alle Vorstandsmitglieder be-
rechtigt sind, die Gesellschaft bei Rechtsgeschéaften mit sich als Vertreter eines Dritten zu vertreten.

Der Vorstand der Gesellschaft besteht derzeit aus zwei Mitgliedern.

Iram Kamal
- Vorstand -

Frau Iram Kamal, geb. am 29.03.1971, Rechtsanwaltin, Master of Business Law & Taxation, hat an
der Universitét Freiburg Rechtswissenschaft studiert. Sie ist seit 1999 als Rechtsanwéltin zugelassen.
Nach Téatigkeiten in einem Konzernunternehmen und einer international ausgerichteten mittelstandi-
schen Rechtsanwaltskanzlei ist Frau Kamal seit 2002 in der Bayern Treuhand Obermeier & Kilger KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, die derzeit rund 60 Mitarbeiter hat und deren Schwerpunkt in der
Beratung mittelstandischer Unternehmen im In- und Ausland liegt, tatig. Seit 2006 ist Frau Kamal Ge-
sellschafterin in der Bayern Treuhand Obermeier & Kilger KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft.

Frau Kamal ist Mitglied des Verwaltungs-, Management- oder Aufsichtsorgans folgender Gesellschaf-
ten und Unternehmen:

- Bayern Treuhand Obermeier & Kilger KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Minchen; Gesell-
schafter, Prokuristin

- Bavaria Equity AG, Grinwald; Vorstandsmitglied

- Schakal GmbH, Wolnzach; Gesellschafter-Geschaftsflihrer

- 224 Profi-Start GmbH, 223 Profi-Start GmbH, 518 Profi-Start GmbH, Lucifer Immobilienverwer-
tungs GmbH, Objekt ,Am Prinzregententheater” Beteiligungs GmbH, Stern Beteiligungs GmbH,
Bavaria Real Estate Il GmbH, Objekt TulbeckstraBe Beteiligungs GmbH, alle in Griinwald; Te-
lematic & Telemetrie Netcom Dataservice und Vertriebs AG, Grinwald; Kitzalp Real Estate
GmbH, St. Johann i.T.; Bavaria Online GmbH, Grinwald; silverbase GmbH, Griinwald; Alexan-
der Equity Venture AG, Griinwald; Hydra Beteiligungs GmbH, Miinchen; Bavaria Financial Ser-
vices Holding GmbH, Griinwald; Bavaria Financial Services GmbH, Griinwald; Bavaria Financial
Consulting GmbH, Grinwald; ALKATRUST AG, Grinwald; Kunstinvest AG, Grinwald; jeweils
Geschaftsfihrer/Vorstandsmitglied

- Stern Capital Management AG, Grinwald; BT Corporate Finanz AG; jeweils Prokuristin

- Stern Real Estate AG, Profi-Start AG, Miinchen; SchahILED Holding AG; jeweils Aufsichtsrats-
vorsitzende

- rhino’s AG, Minchen; Fonterelli GmbH & Co. KGaA, Mlnchen; BT Bayern Treuhand Manage-
ment und Technology AG, Miinchen; jeweils Aufsichtsratsmitglied

Frau Kamal ist mit 50 % an der Schakal GmbH beteiligt, die insgesamt 136.600Aktien an der Gesell-
schaft halt. Frau Kamal ist unter der Geschéftsanschrift der Emittentin, Tolzer StraBe 4, 82031 Griin-
wald, erreichbar.

Ralf Elender
- Vorstand -

Ralf Elender, geb. am 17.09.1972, Rechtsanwalt, hat an der Universitat Regensburg Rechtswissen-
schaften studiert. Er ist seit 2002 als Rechtsanwalt zugelassen. Seit 2000 ist Herr Elender in der Bay-
ern Treuhand Obermeier & Kilger KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, die derzeit rund 60 Mitarbeiter
hat und deren Schwerpunkt in der Beratung mittelstdndischer Unternehmen im In- und Ausland liegt,
tatig. Seit 2007 ist Herr Elender Gesellschafter in der Bayern Treuhand Obermeier & Kilger KG Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft.
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Herr Elender ist Mitglied des Verwaltungs-, Management- oder Aufsichtsorgans folgender Gesellschaf-
ten und Unternehmen:

- Bayern Treuhand Obermeier & Kilger KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Minchen; Gesell-
schafter, Prokurist

- Bavaria Equity AG, Grinwald; Prokurist

- Schakal GmbH, Wolnzach; Gesellschafter-Geschéftsfihrer

- Stern Real Estate AG, 224 Profi-Start GmbH, 203 Profi-Start GmbH, 223 Profi-Start GmbH, 518
Profi-Start GmbH, Lucifer Immobilienverwertungs GmbH, Objekt ,Am Prinzregententheater” Be-
teiligungs GmbH, Stern Beteiligungs GmbH, Bavaria Real Estate Il GmbH, t+t Beteiligungs
GmbH, PowerLED GmbH, alle Grinwald, Profi-Start AG, Minchen; Geschaftsfih-
rer/Vorstandsmitglied

- Alexander Equity Venture AG, Griinwald; Stern Asset Management AG, Grinwald; jeweils Auf-
sichtsratsvorsitzender

- Car2Cash AG, Unterféhring; Residia Asset Management AG, Griinwald; Hétzel Verwaltungs
AG, Minchen; Telematic & Telemetrie Netcom Dataservice und Vertriebs AG, Griinwald; Ver-
mogenskultur AG, Minchen; SchahILED Holding AG; jeweils Aufsichtsratsmitglied

Herr Elender ist mit 50 % an der Schakal GmbH beteiligt, die insgesamt 136.600 Aktien an der Gesell-
schaft halt. Herr Elender ist unter der Geschéftsanschrift der Emittentin, Tolzer StraBe 4, 82031 Griin-
wald, erreichbar.

13.2. Aufsichtsrat
Der Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern.
Hans Kilger (Vorsitzender)

Herr Hans Kilger, geb. am 04.05.1963, Wirtschaftsprifer/Steuerberater, ist Mehrheitsgesellschafter
und Managing Partner der Bayern Treuhand Obermeier & Kilger KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
die derzeit rund 60 Mitarbeiter hat und deren Schwerpunkt in der Beratung mittelstadndischer Unter-
nehmen im In- und Ausland liegt. Weiterhin ist Herr Kilger Partner der Rechtsanwaltskanzlei Griindel
Kilger & Partner Rechtsanwalte Wirtschaftsprifer mit Kanzleien in Minchen und Bad Reichenhall, die
in der Form einer Partnerschaftsgesellschaft organisiert ist. Hans Kilger ist Alleinaktionar der Stern
Capital Management AG. Die Stern Capital Management AG ist insbesondere Mehrheitsaktionarin der
Emittentin sowie der Bavaria Equity AG, die Beteiligung an Unternehmen in verschiedenen Branchen
halt.

Herr Kilger ist Mitglied des Verwaltungs-, Management- oder Aufsichtsorgan folgender Gesellschaften
und Unternehmen:

- Bayern Treuhand Obermeier & Kilger KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Miinchen; Managing
Partner

- Bayern Treuhand AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Miinchen; Vorstandsmitglied

- Grindel Kilger & Partner Rechtsanwalte Wirtschaftspriifer Partnerschaftsgesellschaft, Miinchen;
Partner

- enno KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Miinchen; persdnlich haftender Gesellschafter

- Bayern Treuhand International Auditing & Assurance GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Mulnchen; Geschéftsfihrer

- Stern Capital Management AG und Bavaria Equity AG, alle Grinwald; Aufsichtsratsvorsitzender

- Kunstinvest AG, Griinwald; BT Bayern Treuhand Management und Technology AG, Miinchen;
FIPA Frohwitter Intellectual Property AG, Grinwald; Fonterelli GmbH & Co. KGaA, Minchen;
jeweils Aufsichtsratsmitglied

Dr. Andreas Beyer (stellvertretender Vorsitzender)

Dr. Andreas Beyer, geb. am 08.04.1968, ist Geschéftsfiihrer der Fonterelli GmbH & Co. KGaA, Min-
chen und als Unternehmensberater tatig. Der gelernte Bankkaufmann und Diplom-Kaufmann war viele
Jahre Vorstand einer Investmentbank. Dr. Andreas Beyer ist Mitglied des Aufsichtsrats bei der Fl-
MATRIX AG, Miinchen und bei der LeaseTrend AG, Oberhaching. Bei der Janosch film & medien AG,
Berlin, ist er Aufsichtsratsvorsitzender.
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Hugo Obermeier

Hugo Obermeier, geboren am 15.08.1946, WP/StB, ist Griinder und persdnlich haftender Gesellschaf-
ter der jetzigen Bayern Treuhand Obermeier & Kilger KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft. Die Ge-
schichte der Bayern Treuhand Obermeier & Kilger KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft beginnt 1973
und hat derzeit rund 60 Mitarbeiter.

Herr Obermeier ist Mitglied des Verwaltungs-, Management- oder Aufsichtsorgans folgender Gesell-
schaften und Unternehmen:

- Bayern Treuhand Obermeier & Kilger KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Minchen; persénlich
haftender Gesellschafter
- Bavaria Equity AG, Grinwald; Aufsichtsratsmitglied

Bernhard Frohwitter

Herr Bernhard Frohwitter, geb. am 24.09.1944, Dipl.-Ing., Rechtsanwalt, hat seine Karriere im Bereich
des geistigen Eigentums 1974 in der Patentabteilung der deutschen Messerschmitt GmbH begonnen,
wo er fur Erfindungen im Elektronik-Feld verantwortlich war. 1980 wurde Herr Bernhard Frohwitter
Mitgrinder und Partner der Miinchener Patentanwaltskanzlei Bardehle, Pagenberg, Dost, Altenburg,
Frohwitter, Geissler. 1998 hat er seine eigene Patentanwaltskanzlei gegriindet. In den letzten 20 Jah-
ren hat er sich auf high-tech-Erfindungen in den Bereichen Digitaltechnik, insbesondere Mobilfunk,
Pharma, Chemie, Biotechnologie und IT spezialisiert, vor allem in den Vereinigten Staaten. Er ist au-
Berdem Grinder, Eigner und CEO der ParTec GmbH, die weltweit fihrend ist im Bereich Betriebssys-
teme fiir GroBcomputer der Clustertechnologie.

Herr Frohwitter ist Mitglied des Verwaltungs-, Management- oder Aufsichtsorgans folgender Gesell-
schaften und Unternehmen:

- Frohwitter Patent- und Rechtsanwalte; Inhaber
- diverse Technologieunternehmen, jeweils als Geschéftsfiihrer/Vorstand

Bernhard Schelkle

Herr Bernhard Schelkle, geb. am 22.07.1965, ist als Regierungsrat am Bayrischen Obersten Rech-
nungshof seit 1999 schwerpunktméaBig mit der Priifung staatlicher Immobiliengeschéfte befasst. Der
Verwaltungswirt war davor bereits mehrere Jahre in verschiedenen anderen Bereichen des staatlichen
Immobilienmanagements tatig.

Adil Kaya

Herr Adil Kaya, geb. am 06.05.1950, hat im Jahre 1972 sein Soziologiestudium an der Istanbul Uni-
versitat abgeschlossen. Als einer der fihrenden Landbesitzer der |1zol-Familie hat er die Industrialisie-
rung der Aprikosenproduktion in Malatya stark unterstitzt. Er ist einer der Griinder des Malatya Apri-
kosenvereins und ist in leitender Position tatig. Bis 1998 hat er als Griindungspartner der Firma ,Altin
Kayisi“ beraten, welche als Pionier in der Aprikosenproduktion spezialisiert war. In den 70iger und
80iger Jahren betrieb er Uber eine eigene FirmaPapierexport, -groBhandel und -druckerei. Seit den
90iger Jahren halt er in verschiedenen Branchen wie z.B. Textil, Bau, Gastronomie, Agrarwirtschaft
unternehmerische Beteiligungen.

In der Hauptversammlung der Emittentin am 13. Dezember 2012 wurde durch Satzungsanderung die
Anzahl der Mitglieder des Aufsichtsrats von bislang drei Aufsichtsratsmitgliedern auf sechs Aufsichts-
ratsmitglieder erhdht. Der bis dahin wirksam bestehende Aufsichtsrat, namlich Herr Hans Kilger (Vor-
sitzender), Herr Dr. Andreas Beyer (stellvertretender Vorsitzender) und Herr Hugo Obermeier bleiben
weiterhin seit ihrer Bestellung am 15. Marz 2010 im Amt. Die in der Hauptversammlung am 13. De-
zember 2012 neu gewahlten weiteren Mitglieder des Aufsichtsrats, Herr Bernhard Frohwitter, Herr Adil
Kaya und Herr Bernhard Schelkle wurden fir die verbleibende Amtszeit des bisherigen Aufsichtsrats
gewahlt.



Stern Immobilien AG -44 -

Der Aufsichtsratsvorsitzende Hans Kilger hélt mittelbar Uber die Stern Capital Management AG und
die BT Corporate Finance AG 918.902 Aktien an der Gesellschaft. Herr Hugo Obermeier halt mittelbar
Uber die HGO Vermdgensverwaltungs GmbH 164.360 Aktien, Herr Bernhard Frohwitter halt mittelbar
Uber die J.A.C.C. TECHNO-TRANS GmbH 174.478 Aktien, Herr Dr. Andreas Beyer halt mittelbar
46.500 Aktien und Herr Bernhard Schelkle hélt 10.400 Aktien an der Emittentin. Die Gbrigen Mitglieder
des Aufsichtsrats halten keine Aktien.

Die Aufsichtsratsmitglieder sind unter der Geschéaftsanschrift der Emittentin, Télzer StraBe 4, 82031
Grunwald, erreichbar.

13.3. Hauptversammliung

Die Hauptversammlung findet am Sitz der Gesellschaft oder nach Wahl des einberufenden Organs an
einem deutschen Bérsenplatz oder in dessen Umgebung in einem Umkreis von 100 km, statt. Die
Hauptversammlung, die Uber die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat, die Gewinnverwendung
und — soweit erforderlich — (ber die Feststellung des Jahresabschlusses beschlieBt (ordentliche
Hauptversammlung) findet innerhalb der ersten acht Monate eines jeden Geschéftsjahres statt. Die
Hauptversammlung wird durch den Vorstand oder in den gesetzlich vorgeschriebenen Féllen durch
den Aufsichtsrat einberufen. Die Einberufung der Hauptversammlung muss, soweit gesetzlich nichts
abweichendes bestimmt ist, mindestens 30 Tage vor dem Tag, bis zu dessen Ablauf sich die Aktiona-
re vor der Versammlung gemaRB § 16 der Satzung anzumelden und ihren Anteilsbesitz nachzuweisen
haben, unter Mitteilung der Tagesordnung und einer Adresse fur die Anmeldung bekanntgemacht
werden. Der Tag der Einberufung ist nicht mitzurechnen.

Den Vorsitz in der Hauptversammlung fihrt der Vorsitzende des Aufsichtsrats oder ein anderer vom
Aufsichtsrat zu wahlendes Aufsichtsratsmitglied der Aktiondre. Jede Stickaktie gewéahrt eine Stimme.
Das Stimmrecht beginnt, sobald auf die Aktien eine gesetzliche Mindesteinlage geleistet ist. Die Be-
schlisse der Hauptversammlung werden mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen und, so-
fern das Gesetz auBer der Stimmenmehrheit eine Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen
Grundkapitals vorschreibt, mit der einfachen Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen
stimmberechtigten Grundkapitals gefasst, soweit nicht nach zwingenden gesetzlichen Vorschriften
eine gréBere Mehrheit erforderlich ist. Dies gilt insbesondere fiir Satzungsanderungen, soweit diese
nicht nur die Fassung betreffen, und Kapitalerhéhungen, soweit dies gesetzlich zulassig ist und diese
Satzung keine anderen Regelungen enthélt.

13.4. Potentielle Interessenkonflikte

Wesentliche Verpflichtungstatbesténde in rechtlicher, wirtschaftlicher und/oder personeller Art beste-
hen nicht. Die Vorstdnde, Frau Iram Kamal und Herr Ralf Elender, halten mittelbar Aktien an der Emit-
tentin und verfolgen insoweit auch das Interesse, dass sie Dividendenertrdge aus dieser Beteiligung
erwarten. Die Aufsichtsratsmitglieder Hans Kilger, Herr Hugo Obermeier, Herr Bernhard Frohwitter,
Herr Dr. Andreas Beyer und Herr Bernhard Schelkle halten mittelbar bzw. unmittelbar Aktien an der
Emittentin und verfolgen insoweit auch das Interesse, dass sie Dividendenertrage aus dieser Beteili-
gung erwarten. Darlber hinaus bestehen bei den genannten Vorstdnden und Aufsichtsratsmitglieder
keine potentiellen Interessenskonflikte zwischen den privaten Interessen und ihren Verpflichtungen
gegenlber der Emittentin.

14. Praktiken der Geschaftsfiihrung

Die Emittentin ist keine bdrsennotierte Gesellschaft und unterliegt nicht den Regelungen des § 161
AktG. Zur Einhaltung der entsprechenden Regelungen ist die Emittentin nicht verpflichtet und wendet
sie daher nicht an. Den Empfehlungen und Anregungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
muss die Emittentin nicht folgen und folgte diesen auch nicht.

Ein Audit-Ausschuss wurde nicht eingerichtet. Eine gesetzliche Verpflichtung hierzu gibt es fir die
Emittentin nicht.
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15. Gerichts- und Schiedsverfahren

Staatliche Interventionen, Gerichts- oder Schiedsgerichtsverfahren (einschl. derjenigen Verfahren, die
nach Kenntnis der Emittentin noch anhangig sind oder eingeleitet werden kénnten), die im Zeitraum
der mindestens 12 letzten Monate bestanden, abgeschlossen wurden, und die sich erheblich negativ
auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der Emittentin auswirken, bzw. in jingster Zeit ausgewirkt
haben, bestehen nicht.

16. Wesentliche Veranderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der
Stern Immobilien-Gruppe

Nach dem 31. Dezember 2012 haben sich keine wesentlichen Veranderungen der Finanzlage oder
der Handelsposition der Emittentin ergeben.
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VI. Grinde fur das Angebot und Verwendung des
Emissionserloses

Grinde fur das Angebot sind Investitionen in bestehende und neue Immobilienprojekte bzw. Umstruk-
turierung von bestehenden Finanzierungen in der Stern Immobilien-Gruppe.

Der Emittentin flieBt im Rahmen des Angebots ein Bruttoemissionserlds in Héhe von bis zu
EUR 20 Mio. abzlglich der von der Emittentin zu tragenden Vertriebs-, Konzeptions- und Verwal-
tungskosten zu. Diese Emissionskosten belaufen sich im Falle der Vollplatzierung auf bis zu ca. 6 %
des Emissionserloses. Die Gesellschaft beabsichtigt, den Nettoerlés wie folgt zu verwenden:

Die Emittentin plant den Erwerb einer Immobilie im Munchner Stadtteil Lehel sowie die Entwicklung
eines Gewerbegebietes in Minchen. In Istanbul ist die Beteiligung an einer Projekigesellschaft zur
Durchfihrung einer stadtebaulichen Entwicklung geplant. Derzeit geht die Emittentin davon aus dass
von dem Nettoemissionserlds ca. ein Anteil von 2/3 fir Investitionen in Projekte in Deutschland und
ca. ein Anteil von 1/3 fur die Investitionen in der Tirkei verwendet werden. Der Nettoemissionserlés
kann auch gesamt oder in Teilbetragen zur Rickflhrung bestehender Kredite der Emittentin erfolgen,
wenn sich dadurch die Konditionen verbessern lassen. Die Emittentin kann den Nettoemissionserlds
oder Teilbetrage hiervon zur Optimierung des aktuellen Zinsniveaus sowie der bestehenden Finanzie-
rungsstruktur in der Stern Immobilien-Gruppe verwenden. Einen Teilbetrag des Nettoemissionserlo-
ses, welcher der Héhe nach einer Jahresverzinsung der Anleihe bezogen auf das gezeichnete Emis-
sionsvolumen entspricht, hat die Emittentin auf einem Treuhandkonto zur Besicherung der kiinftigen
Zinszahlungsverpflichtungen aus der Anleihe zu hinterlegen. Ferner hat die Emittentin einen Teilbe-
trag von EUR 1.828.253,- darlehensweise an die Stern Real Estate AG auszureichen und die hieraus
entstehende Forderung auf Rickzahlung zur Besicherung der Zahlungsanspriche der Anleiheglaubi-
ger auf Rickzahlung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen gemaB § 3 der Anleihebedingungen
sowie auf Zahlung von Znsen gemaB § 2 der Anleihebedingungen an den Treuh&nder zu verpfanden.
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VIl. Angaben zur Anleihe

1. Allgemeine Information und Gegenstand des Wertpapierprospekts

Angeboten wird ein festverzinsliches Wertpapier zur Unternehmensfinanzierung in verbriefter Form.
Es handelt sich um eine Anleihe, auch Inhaber-Teilschuldverschreibung genannt, mit einem Anlagevo-
lumen von bis zu EUR 20.000.000,-.

Im Gegensatz zu Aktien wird bei Anleihen keine gewinnabhangige Dividende, sondern ein fester Zins-
satz fur die gesamte Laufzeit gezahlt. DarlUber hinaus sind die Zeichner der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen aufgrund der klar begrenzten Laufzeit nicht auf den Verkauf der Wertpa-
piere auf dem Kapitalmarkt angewiesen; der Anspruch auf Riickzahlung des Kapitals am Ende der
Laufzeit zum Nennwert unterliegt insoweit auch keinem Kursrisiko.

Die Konditionen der Anleihe ergeben sich aus den Anleihebedingungen, die unter Ziff. VII. 18 in die-
sem Prospekt abgedruckt sind, und die die Rechtsgrundlage einer Zeichnung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen darstellen.

Das vorliegende Offentliche Angebot erfolgt ausschlieBlich in der Bundesrepublik Deutschland, im
GroBherzogtum Luxemburg und in der Republik Osterreich. Ein Angebot der Inhaber-
Teilschuldverschreibung findet insbesondere in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Aust-
ralien und Japan nicht statt. Weiterhin werden méglicherweise die Inhaber-Teilschuldverschreibungen
im Rahmen von Privatplatzierungen bei ausgewahlten Investoren in der Bundesrepublik Deutschland
sowie in ausgewdahlten europdischen Staaten angeboten.

Die Verbreitung dieses Prospekts und das Angebot der in diesem Prospekt beschriebenen Inhaber-
Teilschuldverschreibungen kénnen unter bestimmten Rechtsordnungen Beschrankungen unterliegen.
Personen, die in den Besitz dieses Prospekts gelangen, miissen diese Beschrankungen bericksichti-
gen. Die Emittentin hat bei der CSSF beantragt, dass die CSSF der jeweils zustandigen Behdérde in
der Bundesrepublik Deutschland und der Republik Osterreich eine Bescheinigung Uber die Billigung
des Prospekts Ubermittelt, aus der hervorgeht, dass der Prospekt gemaB dem luxemburgischen Wert-
papierprospektgesetz, welches die Prospektrichtlinien in luxemburgisches Recht umsetzt, erstellt wur-
de (Notifizierung). Dartber hinaus wird bei Verdffentlichung dieses Prospekts die Emittentin keine
MaBnahmen ergriffen haben, die ein Angebot der Inhaber-Teilschuldverschreibungen auBerhalb der
Bundesrepublik Deutschland, dem GroBherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich zuléssig
machen wirden.

Voraussetzung fir den Kauf von Inhaber-Teilschuldverschreibungen ist das Vorhandensein eines
Wertpapierdepots, in das die Inhaber-Teilschuldverschreibungen gebucht werden kénnen. Sofern ein
solches Depot nicht vorliegt, kann es bei einem Kreditinstitut eingerichtet werden. Uber Geblhren der
Depotfihrung und weitere Transaktionskosten sollte sich der Anleger vorab bei dem jeweiligen Kredit-
institut informieren.

Jeder einzelne mégliche Anleger sollte selbst oder mit Hilfe von Finanzberatern prifen, ob eine Anla-
ge in die Inhaber-Teilschuldverschreibungen angesichts seiner jeweiligen persodnlichen Umstéande fir
ihn zweckmaBig ist. Insbesondere sollte jeder Anleger selbst oder mit Hilfe von Finanzberatern dazu in
der Lage sein, die in diesem Prospekt enthaltenen Informationen und insbesondere die Anleihebedin-
gungen zu verstehen, um auf dieser Basis eine aussagekraftige Bewertung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen und der Chancen und Risiken der Anlage in die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen vornehmen zu kénnen. Jeder Anleger oder sein Finanzberater sollte Zu-
gang zu sowie Kenntnis von geeigneten Analysemethoden haben, um im Kontext der jeweiligen finan-
ziellen Situation des Anlegers, seiner persdnlichen Risikoneigung und der von dem Anleger verfolgten
konkreten Anlageziele die Anlage in die Inhaber-Teilschuldverschreibungen beurteilen zu kdnnen.
Dazu gehért auch der Einfluss, den die Inhaber-Teilschuldverschreibungen auf das gesamte Anlage-
portfolio des Anlegers ausliben werden.

Jeder Anleger sollte selbst oder mit der Hilfe von Finanzberatern dazu in der Lage sein, mdgliche
Entwicklungen der gesamtwirtschaftlichen Lage und der Konjunktur der Branchen und Sektoren, in
denen die Emittentin tatig ist, des Zinssatzes, der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
sowie weiterer Faktoren, die die Anlage beeinflussen kdnnen und seine Fahigkeit, die jeweiligen Risi-
ken tragen zu kdénnen, zu beurteilen.
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Jeder Anleger sollte Uber ausreichende finanzielle Reserven und Liquiditat verfigen, um alle mit der
Anlage in die Inhaber-Teilschuldverschreibungen verbundenen Risiken ausgleichen zu kénnen.

2. Rechtsgrundlage fiir die Emission der Wertpapiere

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen unterliegen deutschem Recht. Rechtsgrundlage flr die Bege-
bung der Inhaber-Teilschuldverschreibung ist § 793 BGB (Rechte aus der Schuldverschreibung auf
den Inhaber).

Die Vorschrift des § 793 BGB lautet wie folgt:

»,(1) Hat jemand eine Urkunde ausgestellt, in der er dem Inhaber der Urkunde eine Leistung
verspricht (Schuldverschreibung auf den Inhaber), so kann der Inhaber von ihm die Leis-
tung nach MaBgabe des Versprechens verlangen, es sei denn, dass er zur Verfligung
Uber die Urkunde nicht berechtigt ist. Der Aussteller wird jedoch auch durch die Leistung
an einen nicht zur Verfiigung berechtigten Inhaber befreit.

(2) Die Gliltigkeit der Unterzeichnung kann durch eine in die Urkunde aufgenommene Be-
stimmung von der Beobachtung einer besonderen Form abhéngig gemacht werden. Zur
Unterzeichnung genigt eine im Wege der mechanischen Vervielfdltigung hergestellte
Namensunterschrift.”

Der Inhalt einer Inhaber-Teilschuldverschreibung ist nur in den Grundzligen in den §§ 793 ff. BGB
gesetzlich naher definiert. Es bieten sich einem Emittenten vielfaltige Mdglichkeiten, die jeweiligen
Anleihekonditionen zu gestalten. Eine Schuldverschreibung ist ein Wertpapier, mit dem die Leistung
einer bestimmten Geldsumme zu einem bestimmten Zeitpunkt versprochen wird. Im Gegenzug fir die
Leistung erhalt der Anleger als Anleiheglaubiger einen festen Zins. Zudem hat der Anleger das Recht
auf die volle Rickzahlung des Anleihekapitals zu einem festgelegten Datum. Die Gesellschaft als
Emittentin haftet mit ihrem gesamten Vermégen fir die versprochenen Zinszahlungen und die Riick-
zahlung des Anleihekapitals. Mit dem Kauf/der Zeichnung der in diesem Prospekt angebotenen Inha-
ber-Teilschuldverschreibungen wird der Kaufer Glaubiger, also Kreditgeber der Emittentin. Es handelt
sich nicht um eine unternehmerische Beteiligung. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind nicht
mit Stimmrecht ausgestattet und gewéahren keinerlei Geschaftsfuhrungsbefugnisse oder Mitsprache-
rechte und keine Teilnahmerechte an den Hauptversammlungen. Der Anleiheglaubiger hat einen
schuldrechtlichen Anspruch gegen die Emittentin zum Zeitpunkt der Félligkeit auf Zahlung der Zinsen
sowie der Rlickzahlung seines eingesetzten Kapitals.

Die Geschaftsflihrung der Emittentin hat am 28. Marz 2013 die Begebung der Anleihe beschlossen.
3.  Wertpapiertyp; ISIN, WKN, Wahrung
Die Anleihe wird als Inhaber-Teilschuldverschreibung ausgegeben.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen lauten auf den Inhaber und tragen die folgenden Wertpapier-
kennziffern:

International Security Identification Number (ISIN): DEOO0OA1TM8Z7
Wertpapier-Kennnummer (WKN): A1TM8Z

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden in EURO angeboten.
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4. Das Angebot

Die Emittentin bietet bis zu EUR 20.000.000,- 6,25 % Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit Falligkeit
zum 23. Mai 2018 (das ,Angebot“). Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen samt Zinszahlungen be-
grinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und dinglich besicherte Verbindlichkeiten der
Anleiheschuldnerin, die untereinander und mit allen anderen nicht nachrangigen und nicht dinglich
besicherten Verpflichtungen in gleichem Rang stehen, sofern diese nicht kraft Gesetzes Vorrang ha-
ben.

Das Angebot setzt sich zusammen aus:

* einem oOffentlichen Angebot in der Bundesrepublik Deutschland, dem GroBherzogtum Luxem-
burg und der Republik Osterreich Uber die Zeichnungsfunktionalitéat der Frankfurter Wertpapier-
bdérse im XETRA-Handelssystem fiir die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftragen
und/oder Uber die Zeichnungsfunktionalitéat des bérslichen Handelssystems MAX-ONE fir die
Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftrdgen der Bérse Minchen (beide die ,Zeich-
nungsfunktionalitat), welches ausschlieBlich durch die Emittentin durchgefiihrt wird (das ,,Of-
fentliche Angebot"), sowie

e  einer Privatplatzierung an Anleger in der Bundesrepublik Deutschland und bestimmte weitere
Staaten (mit Ausnahme von USA, Kanada, Japan und Australien) durch die VEM Aktienbank
AG und die Emittentin (die "Privatplatzierung"). Die VEM Aktienbank AG nimmt nicht am 6f-
fentlichen Angebot teil.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden ausschlieBlich durch die Emittentin &ffentlich in der
Bundesrepublik Deutschland, dem GroBherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich angebo-
ten. Die VEM Aktienbank AG nimmt nicht an dem Offentlichen Angebot teil.

Das offentliche Angebot richtet sich an alle potenziellen Anleger im GroBherzogtum Luxemburg, der
Republik Osterreich und der Bundesrepublik Deutschland und ist nicht auf bestimmte Kategorien po-
tenzieller Investoren beschrankt. Im GroBherzogtum Luxemburg wird das Angebot durch die Verodf-
fentlichung des gebilligten Wertpapierprospektes auf der Internetseite der Bérse Luxemburg sowie
durch die geplante Schaltung von Werbeanzeigen in der luxemburgischen Tagespresse, insbesonde-
re im Luxemburger Wort, kommuniziert. Ferner werden Roadshowtermine in Luxemburg veranstaltet.

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Inhaber-Teilschuldverschreibungen fiir das Offentliche Ange-
bot und die Privatplatzierung. Es gibt keine Mindest- oder Hochstbetréage fir Zeichnungsangebote fir
Inhaber-Teilschuldverschreibungen. Anleger kénnen Zeichnungsangebote jeglicher Héhe beginnend
ab dem Nennbetrag einer Inhaber-Teilschuldverschreibung abgeben.

5. Zeichnungsfrist, SchlieBungs- und Kiirzungsmaoglichkeiten, Zuteilung, Emissi-
onstermin und Ergebnis des Angebots

Der Angebotszeitraum, wahrend dessen Anleger die Méglichkeit erhalten, Zeichnungsangebote abzu-
geben, beginnt voraussichtlich am 02. Mai 2013 und endet am 17. Mai 2013 um 17:00 Uhr MEZ (der
~Angebotszeitraum®). Im Falle einer Uberzeichnung endet der Angebotszeitraum fir das Offentliche
Angebot jedoch vor dem bezeichneten Termin, und zwar mit dem Borsentag, an dem die Uberzeich-
nung eingetreten ist. Eine Uberzeichnung (die ,Uberzeichnung®) liegt vor, wenn der Gesamtbetrag (i)
der im Wege des Offentlichen Angebots Uber die Zeichnungsfunktionalitat eingestellten und an die
Schnigge Wertpapierhandelsbank AG in ihrer Funktion als Orderbuchmanager fir die Frankfurter
Wertpapierbdrse bzw. an die Baader Bank AG in ihrer Funktion als Orderbuchmanager fir die Bérse
Minchen Ubermittelten Zeichnungsangebote und (ii) der im Wege der Privatplatzierung der Emittentin
bei der VEM Aktienbank AG eingehenden Zeichnungsangebote den Gesamtnennbetrag der angebo-
tenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen Ubersteigt. Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden
(i) die im Rahmen des Offentlichen Angebots Uber die Zeichnungsfunktionalitat eingegangenen Zeich-
nungsangebote, die einem bestimmten Zeitabschnitt zugerechnet werden, sowie (ii) bei der VEM Akti-
enbank AG im Rahmen der Privatplatzierung im selben Zeitabschnitt zugegangenen Zeichnungsan-
gebote grundsatzlich jeweils vollstédndig zugeteilt.
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Sobald eine Uberzeichnung vorliegt, erfolgt die Zuteilung der im letzten Zeitabschnitt eingegangenen
Zeichnungsangebote nach Abstimmung mit der Emittentin durch die VEM Aktienbank AG.

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, den Angebotszeitraum zu verlangern oder zu verkirzen.
Jede Verkirzung oder Verlangerung des Angebotszeitraums sowie weitere Angebotszeitrdume oder
die vorzeitige Beendigung des Offentlichen Angebots der Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden
auf der Internetseite der Emittentin (www.stern-immobilien.com/de/anleihe) sowie der Internetseite der
Bérse Luxemburg (www.bourse.lu) veréffentlicht. Soweit gesetzlich vorgeschrieben, wird die Emitten-
tin in diesen Féllen auBerdem einen Nachtrag zum Prospekt geméaB § 16 WpPG veroffentlichen.

Die Zuteilung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen, die Uber die Zeichnungsfunktionalitat gezeich-
net oder direkt durch die VEM Aktienbank AG platziert wurden, wird in Absprache zwischen der Emit-
tentin und der VEM Aktienbank AG festgelegt. Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden die der
VEM Aktienbank AG Ubermittelten bzw. zugegangenen Zeichnungsangebote dem jeweiligen Borsen-
tag zugerechnet werden, grundsatzlich jeweils vollstédndig zugeteilt. Sobald eine Uberzeichnung vor-
liegt, werden zunéchst die Zeichnungsauftrage, die Uber die Zeichnungsfunktionalitdt eingegangen
sind, zugeteilt. Etwaige noch verbleibende Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden den Anlegern
Uber die VEM Aktienbank AG zugeteilt. Im Ubrigen ist die Emittentin zusammen mit der VEM Aktien-
bank AG berechtigt, Zeichnungsangebote zu kiirzen oder einzelne Zeichnungen zuriickzuweisen.
Anspriiche in Bezug auf bereits erbrachte Zeichnungsgebihren und im Zusammenhang mit der
Zeichnung entstandene Kosten eines Anlegers richten sich allein nach dem Rechtsverhaltnis zwi-
schen dem Anleger und dem Institut, bei dem er sein Zeichnungsangebot abgegeben hat. Anleger, die
Zeichnungsangebote Uber die Zeichnungsfunktionalitdt abgegeben haben, kénnen bei ihrer Depot-
bank die Anzahl der ihnen zugeteilten Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfragen.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden voraussichtlich am 23. Mai 2013 (der ,Emissionster-
min®) ausgegeben. Die Anzahl der zu emittierenden Inhaber-Teilschuldverschreibungen wird nach
dem Ende des Angebotszeitraums gemaB den erhaltenen Zeichnungsangeboten bestimmt und wird
zusammen mit dem Ergebnis des Angebots voraussichtlich am 21. Mai 2013 im Wege einer Presse-
mitteilung sowie auf der Internetseite der Emittentin (www.stern-immobilien.com/de/anleihe) und auf
der Internetseite der Borse Luxemburg (www.bourse.lu) verdffentlicht.

6. Offentliches Angebot und Zeichnung liber die Zeichnungsfunktionalitit
Eine Zeichnung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen ist wie folgt mdglich:

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden ausschlieBlich durch die Emittentin &ffentlich in der
Bundesrepublik Deutschland, dem GroBherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich angebo-
ten. Anleger, die Zeichnungsangebote fur Inhaber-Teilschuldverschreibungen stellen méchten, mus-
sen diese Uber ihre jeweilige Depotbank wahrend des Angebotszeitraums (wie nachstehend definiert)
stellen. Dies setzt voraus, dass die Depotbank (i) als Handelsteilnehmer an der Frankfurter Wertpa-
pierbdrse bzw. als Marktteilnehmer an der Bbérse Minchen zugelassen ist oder Uber einen an der
Frankfurter Wertpapierbdrse bzw. an der Bérse Miinchen zugelassenen Handels- bzw. Marktteilneh-
mer Zugang zum Handel hat, (ii) Gber einen XETRA-Anschluss bzw. MAX-ONE-Zugang verfiigt und
(ii) zur Nutzung der XETRA-Funktionalitdt auf Grundlage der Nutzungsbedingungen der Frankfurter
Wertpapierbdrse bzw. zur Nutzung der MAX-ONE Zeichnungsfunkionalitdt auf der Grundlage der Nut-
zungsbedingungen der Bayerische Bérse AG berechtigt und in der Lage ist (die ,Handelsteilneh-
mer®).

Der Handelsteilnehmer stellt fir den Anleger auf dessen Aufforderung Zeichnungsangebote (ber die
Zeichnungsfunktionalitét (anonymisiert) ein. Die Schnigge Wertpapierhandelsbank AG in ihrer Funkti-
on als Orderbuchmanager flir die Frankfurter Wertpapierbdrse bzw. die Baader Bank AG in ihrer
Funktion als Orderbuchmanager fiir die Bérse Minchen sammeln in dem jeweiligen Orderbuch die
Kaufangebote der Handelsteilnehmer, sperren das jeweilige Orderbuch mindestens einmal taglich
wahrend des Angebotszeitraums (der Zeitabschnitt zwischen Beginn des Angebots und der ersten
Sperrung bzw. zwischen jeder weiteren Sperrung wird nachfolgend jeweils als ein ,Zeitabschnitt"
bezeichnet) und nehmen die in dem jeweiligen Zeitabschnitt eingegangenen Kaufangebote entgegen.
Kaufangebote, die nach dem Ende eines Zeitabschnitts eingestellt werden, werden jeweils im néachs-
ten Zeitabschnitt berlcksichtigt. Die Orderbuchmanager Ubermitteln die entgegengenommenen
Kaufangebote an die VEM Aktienbank AG. Durch die Annahme der Kaufangebote durch die VEM
Aktienbank AG kommt ein Kaufvertrag Uber die Inhaber-Teilschuldverschreibungen zustande, der
unter der auflésenden Bedingung steht, dass die Inhaber-Teilschuldverschreibungen an dem Bege-
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bungstag nicht begeben werden. Erflllungstag ist der in den Anleihebedingungen genannte Bege-
bungstag, der zugleich Valutatag ist. Anleger in Luxemburg und Osterreich, deren Depotbank kein
Handelsteilnehmer ist, kénnen Gber ihre Depotbank einen Handelsteilnehmer (wie vorstehend defi-
niert) beauftragen, der fir den Anleger ein Zeichnungsangebot einstellt und nach Annahme durch die
VEM Aktienbank AG in ihrer Funktion als Lead Manager und Bookrunner (der ,Bookrunner”) zusam-
men mit der Depotbank des Anlegers abwickelt.

7.  Privatplatzierung und Verkaufsbeschrankungen
7.1. Privatplatzierung und Zeichnung beim Bookrunner

Die Privatplatzierung fiir die Inhaber-Teilschuldverschreibungen an Anleger in der Bundesrepublik
Deutschland und in bestimmten weiteren Staaten mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika
sowie von Kanada, Australien und Japan wird durch die VEM Aktienbank AG als Bookrunner gemas
den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fur Privatplatzierungen durchgefinhrt.

7.2. Allgemeine Verkaufsbeschrankungen

Die VEM Aktienbank AG hat sich im Emissionsvertrag verpflichtet, alle einschldgigen Vorschriften in
den Landern, in denen sie Verkaufs- oder andere MaBnahmen im Zusammenhang mit der Emission
der Inhaber-Teilschuldverschreibungen durchfihrt oder in denen sie den Prospekt oder andere die
Platzierung betreffende Unterlagen besitzen oder ausgeben wird, einzuhalten. Weder die Emittentin
noch die VEM Aktienbank AG werden zusichern, dass die Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu ir-
gendeinem Zeitpunkt rechtmaBig unter Beachtung jedweder in einer Rechtsordnung maBgeblichen
Registrierung oder unter Einhaltung anderer Voraussetzungen oder aufgrund jedweder mdéglicher
Ausnahmeregelung verkauft werden dirfen; auch wird keine Verantwortung fur die Durchflhrung ei-
nes solchen Verkaufs tbernommen.

8.  Ausgabetag und Lieferung der Anleihe

GeméanB dem am 28. Marz 2013 geschlossenen Emissionsvertrag (der ,Emissionsvertrag®) verpflich-
tet sich die Emittentin, Inhaber-Teilschuldverschreibungen an die VEM Aktienbank AG, PrannerstraBBe
8, 80333 Miinchen auszugeben, und die VEM Aktienbank AG verpflichtet sich, vorbehaltlich des Ein-
tritts bestimmter aufschiebender Bedingungen, Inhaber-Teilschuldverschreibungen nach der Zuteilung
an die Anleger zu Gbernehmen und sie den Anlegern, die im Rahmen des Angebots Zeichnungsange-
bote abgegeben haben und denen Inhaber-Teilschuldverschreibungen zugeteilt wurden, zu verkaufen
und abzurechnen.

Der Emissionsvertrag sieht vor, dass die VEM Aktienbank AG im Falle des Eintritts bestimmter Um-
stande nach Abschluss des Vertrages berechtigt ist, von dem Emissionsvertrag zurlickzutreten. Zu
diesen Umstanden gehdren der Eintritt wesentlich nachteiliger Anderungen in den nationalen oder
internationalen wirtschaftlichen, politischen oder finanziellen Rahmenbedingungen, wesentliche Ein-
schrankungen des Bérsenhandels oder des Bankgeschéfts, insbesondere an der Frankfurter Wertpa-
pierbdrse bzw. an der Bérse Minchen. Sofern die VEM Aktienbank AG vom Emissionsvertrag zuriick-
tritt, wird das Angebot der Inhaber-Teilschuldverschreibungen nicht stattfinden oder, sofern das Ange-
bot zu diesem Zeitpunkt bereits begonnen hat, wird das Angebot aufgehoben. Jegliche Zuteilung an
Anleger wird dadurch unwirksam und Anleger haben keinen Anspruch auf die Lieferung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen. In  diesem  Fall erfolgt keine Lieferung von Inhaber-
Teilschuldverschreibungen durch die Zahlstelle an die Anleger.

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots liber die Zeichnungsfunkti-
onalitdt gezeichneten Inhaber-Teilschuldverschreibungen wird durch die VEM Aktienbank AG vorge-
nommen.

Die Zeichnungsauftrage Uber die Zeichnungsfunktionalitdt werden nach der Annahme durch die VEM
Aktienbank AG, abweichend von der Ublichen zweitédgigen Valuta fiir die Geschéafte an der Frankfurter
Wertpapierbdrse bzw. an der Bérse Minchen, mit Valuta zum Begebungstag, d.h. voraussichtlich dem
23. Mai 2013, ausgeflhrt. Die VEM Aktienbank AG hat sich in diesem Zusammenhang gegentiber der
Emittentin verpflichtet, die Inhaber-Teilschuldverschreibungen nach der Zuteilung an die Anleger im
Sinne eines Finanzkommissionérs fiir Rechnung der Emittentin zu Gbernehmen und an die im Rah-
men des Offentlichen Angebots zeichnenden Anleger entsprechend der Zuteilung zu liefern und ge-
genuber diesen abzurechnen. Die Lieferung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfolgt Zug um
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Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags fur die jeweiligen Inhaber-Teilschuldverschreibungen. Die
Zeichner werden Ober die Depotbanken Uber die Anzahl der ihnen zugeteilten Inhaber-
Teilschuldverschreibungen informiert. Hierbei ist denkbar, dass der Zeichner erst nach Aufnahme des
Handels der Inhaber-Teilschuldverschreibungen zum Handel an der Frankfurter Wertpapierbérse bzw.
an der Bérse Miinchen Uber die zugeteilten Inhaber-Teilschuldverschreibungen informiert wird.

Die Lieferung und Abrechnung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen im Rahmen der Privatplatzie-
rung erfolgt durch die VEM Aktienbank AG entsprechend dem Offentlichen Angebot Zug um Zug ge-
gen Zahlung des Ausgabebetrages, voraussichtlich ebenfalls am 23. Mai 2013.

Effektive Stlicke werden nicht geliefert.

Die VEM Aktienbank AG ist verpflichtet, den erhaltenen Ausgabebetrag nach Abzug aller Kosten und
Gebihren an die Emittentin entsprechend dem am 28. Méarz 2013 zwischen der Emittentin und die
VEM Aktienbank AG geschlossenen Emissionsvertrag weiterzuleiten.

Bei Anlegern in Luxemburg oder Osterreich, deren Depotbank {iber keinen unmittelbaren Zugang zu
Clearstream verfligt, erfolgen Lieferung und Abwicklung tber die von der Depotbank beauftragte Kor-
respondenzbank, die Gber einen solchen Zugang zu Clearstream verfigt.

9. Ausgabepreis, Kosten, Verzinsung und Rendite

Der Ausgabepreis fiir jede Inhaber-Teilschuldverschreibung betrdgt EUR 1.000,00 und entspricht
100 % des Nennbetrags. Die Emittentin wird dem Anleger keine Kosten oder Steuern in Rechnung
stellen. Anleger sollten sich Uber die allgemein im Zusammenhang mit den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen anfallenden Kosten und Steuern informieren, einschlieBlich etwaiger Ge-
bihren ihrer Depotbanken im Zusammenhang mit dem Erwerb und dem Halten der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden vom 23. Mai 2013 (einschlieBlich) bis zum 23. Mai
2018 (ausschlieBlich) mit einem jahrlichen Zinssatz von 6,25 % verzinst. Die Zinsen werden nach der
Zinsmethode ACT/ACT (ICMA) berechnet. Die Zinsen sind nachtraglich am 23. Mai eines jeden Jah-
res zahlbar. Die erste Zinszahlung auf die Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfolgt am 23. Mai
2014. Die jahrliche Rendite der Inhaber-Teilschuldverschreibungen auf Grundlage des Ausgabebetra-
ges von 100% des Nennbetrages und Riickzahlung bei Ende der Laufzeit zuzlglich eines von der
Emittentin im Jahr 2018 zu berechnenden und auszuzahlenden Inflationsausgleichsbetrages betragt
7,02 %. Der letzte Zinslauf der Inhaber-Teilschuldverschreibungen beginnt am 23. Mai 2017 und en-
det am 22. Mai 2018. Die Riuckzahlung des Nominalbetrags zum Nennwert erfolgt am 23. Mai 2018
durch die Depotbanken an die Anleger, sofern dieses nicht zuvor durch die Emittentin zurlickgezahlt
oder zurlickgekauft wurde.

Die in § 801 Abs. 1 S. 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fir die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen auf finf Jahre verkirzt. Die Verjahrungsfrist fir Anspriiche aus den Inha-
ber-Teilschuldverschreibungen, die innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegt wurden, be-
tragt zwei Jahre vom Ende der betreffenden Vorlegungsfrist an.

10. Rechte aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen

Der Anleger hat als Glaubiger gegenliber der Emittentin das Recht, Zinszahlungen aus der Anleihe zu
fordern. Er hat auBerdem das Recht, am Ende der Laufzeit von der Emittentin die Rlickzahlung des
jeweiligen Anleihebetrags (nominal) zuzlglich eines von der Emittentin im Jahr 2018 zu berechnenden
Inflationsausgleichsbetrag, insgesamt jedoch maximal 105,5 % des Nennbetrages zu fordern. Eine
vorzeitige ordentliche Kiindigung durch Anleiheglaubiger ist nicht méglich. Unter bestimmten Voraus-
setzungen sind Anleihegldubiger gemaB den Anleihebedingungen berechtigt, die auBerordentliche
Kiindigung der Inhaber-Teilschuld-verschreibung zu erklaren und die unverzigliche Riickzahlung der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu verlangen (hierzu im Einzelnen § 8 der Anleihebedingungen).
In letzterem Falle ist der maximale Rickzahlungsbetrag pro rata temporis zu berechnen.
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11. Interessen von Seiten natirlicher und juristischer Personen, die an der Emission
beteiligt sind

Die VEM Aktienbank AG steht im Zusammenhang mit dem Angebot und der Bérseneinfliihrung der
Anleihe in einem vertraglichen Verhaltnis mit der Emittentin.

Die platzierenden Banken erhalten von der Emittentin eine Platzierungsprovision. Darlber hinaus gibt
es keine Interessen von Seiten natdrlicher und juristischer Personen, die fir die Emission/das Angebot
von wesentlicher Bedeutung sind.

12. Ubertragbarkeit / Verkauf / Vererbung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen

Der Glaubiger kann seine Inhaber-Teilschuldverschreibungen auch vor Ablauf der Laufzeit ohne Zu-
stimmung der Emittentin ganz oder teilweise an Dritte Gbertragen, abtreten, belasten oder vererben.
Die Ubertragbarkeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen ist nicht beschrédnkt. Gem&B den Ge-
schaftsbedingungen der Clearstream Banking AG kdnnen die Anleihegldubiger die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen frei Ubertragen. Dabei werden jeweils die entsprechenden Miteigentums-
rechte an der Globalurkunde auf den Erwerber ibertragen.

13. Verbriefung

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind durch eine oder mehrere Globalurkunden ohne Zins-
scheine verbrieft. Anleger kénnen die Inhaber-Teilschuldverschreibungen in global verbriefter Form
erwerben, Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben. Die Globalurkunden werden
von der Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, verwahrt. Aufgrund der
Globalverbriefung ist ein Anspruch auf Ausdruck oder Auslieferung effektiver Inhaber-
Teilschuldverschreibungen oder Zinsscheine wahrend der gesamten Laufzeit der Anleihe ausge-
schlossen.

14. Einbeziehung in den Borsenhandel

Far die Inhaber-Teilschuldverschreibungen wird die Einbeziehung in den Freiverkehr an der Frankfur-
ter Wertpapierbérse, sowie die zeitgleiche Einbeziehung in das Handelssegment Entry Standard fiir
Anleihen und daneben die Einbeziehung in den Freiverkehr an der Bérse Minchen, sowie die zeitglei-
che Einbeziehung in den Handel im Marktsegment m:access voraussichtlich am [e] beantragt. Die
Aufnahme des Handels mit den Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfolgt voraussichtlich am 23. Mai
2013. Die Emittentin und die VEM Aktienbank AG behalten sich vor, bereits vor diesem Termin einen
Handel per Erscheinen zu organisieren. Eine Einbeziehung in einen ,geregelten Markt* im Sinne der
Richtlinie 2004/39 EG (,MiFID") erfolgt nicht.

15. Rating

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen wurde im April 2013 von der Scope Ratings GmbH, Lennés-
traBe 5, 10785 Berlin, mit dem Rating "A -" bewertet. Die Scope Ratings GmbH hat ihren Sitz in der
Bundesrepublik Deutschland.

Die Scope Ratings GmbH definiert ein Rating der Note "A -" wie folgt: Gberdurchschnittliche Bonitat —
geringes Ausfallrisiko — vereinzelt Risikoelemente vorhanden, die sich bei Veranderung des wirtschaft-
lichen Umfeldes negativ auswirken kdnnen. Der Ratingbericht ist auf der Internetseite der Emittentin
unter www.stern-immobilien.com/de/anleihe verdffentlicht.

Die Scope Ratings GmbH hat der Aufnahme der vorstehenden Angaben Uber das Rating der Anleihe
in der vorstehenden Form und in dem vorstehenden Zusammenhang zugestimmt.

Die Scope Ratings GmbH ist als Rating-Agentur gem&B Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 (in der Fas-
sung der Verordnung (EG) Nr. 513/2011, die "CRA-Verordnung") registriert. Eine aktuelle Liste der
gemaB CRA-Verordnung registrierten Rating-Agenturen kann auf der Internetseite der European
Securities and Markets Authority (ESMA) unter http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-
certified-CRAs eingesehen werden.
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16. Voraussichtlicher Zeitplan der Emission

Fur das 6ffentliche Angebot ist folgender Zeitplan vorgesehen:

29. April 2013 Billigung des Prospekts durch die CSSF
. Veréffentlichung des gebilligten Prospekts auf der Internetseite der Ge-
29. April 2013 . > .
sellschaft www.stern-immobilien.com/de/anleihe
02. Mai 2013 Beginn des o6ffentlichen Angebots/Privatplatzierung
17. Mai 2013 Ende der Angebotsfrist Uber die Zeichnungsfunktionalitét
23. Mai 2013 Beginn der Laufzeit der Anleihe

Voraussichtliche Einbeziehung der Anleihe zum Handel in den Freiverkehr
der an der Frankfurter Wertpapierbdrse sowie Aufnahme in das Handels-
23. Mai 2013 segment Entry Standard fir Anleihen und daneben die voraussichtliche
Einbeziehung in den Freiverkehr an der Bdrse Mlnchen, sowie die zeit-
gleiche Einbeziehung in den Handel im Marktsegment m:access

22. Mai 2018 Ende der Laufzeit der Anleihe

23. Mai 2018 Ruckzahlung der Anleihe

Der Prospekt wird voraussichtlich ab dem 29. April 2013 bei der Emittentin zur kostenlosen Ausgabe
erhaltlich sein. Der Prospekt wird auBerdem voraussichtlich ab diesem Zeitpunkt auf der Internetseite
der Emittentin unter www.stern-immobilien.com/de/anleihe verdffentlicht.

17. Sicherungskonzept der Anleihe
17.1. Sicherung des Riickzahlungsanspruchs und der Zinszahlungsanspriiche

Der Anspruch auf Rickzahlung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen gemaB § 3 Abs. 1 der Anlei-
hebedingungen wird durch Verpfandung von 90.000 Inhaberaktien an der Stern Real Estate AG
("Verpfindungsgegenstand 1") sowie durch Verpfdndung von Forderungen der Emittentin gegen-
lber (i) der Stern Real Estate AG von EUR 2.215.000,-, (ii) der Objekt TulbeckstraBe GmbH & Co. KG
von EUR 157.000,-, (iii) der Objekt Memmelsdorfer StraBe GmbH & Co. KG von EUR 320.000,- und
(iv) der Stern Investment Group Insaat Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi von EUR 805.000,- durch die
Emittentin an den Treuhdnder besichert ("Verpfdndungsgegenstand 2"). Ferner werden die Anspri-
che der Anleihegldubiger auf Rlickzahlung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen gemdaB § 3 der
Anleihebedingungen sowie auf Zahlung von Zinsen gemdB § 2 der Anleihebedingungen durch Ver-
pfdandung einer weiteren Forderung der Emittentin gegentiber der Stern Real Estate AG in Héhe von
EUR 1.828.253,-, welche durch Zahlung aus dem Emissionserlés darlehensweise an die Stern Real
Estate AG ausgereicht wird, durch die Emittentin an den Treuhdnder besichert ("Verpfdndungsge-
genstand 3"). Die Summe aus Verpfdndungsgegenstand 1, Verpfdndungsgegenstand 2 und Verpfén-
dungsgegenstand 3 muB3 einen Gesamitwert von 55 % des platzierten Anleihevolumens ("Verpfan-
dungsgesamtwert”) und damit bei Voliplatzierung der Anleihe von EUR 20 Mio. einen Gesamtwert
von EUR 11 Mio. erreichen ("Maximaler Verpfdndungsgesamtwert"), wobei bei dieser Berechnung
der Verpfdndungsgegenstand 1 im Zeitpunkt des Beginns der Anleihe mit EUR 5.674.747,- in Ansatz
zu bringen ist. Die Prifung der Héhe des Verpfandungsgesamtwertes bzw. die vollstandige bzw. teil-
weise Freigabe von Forderungen der Verpfdndungsgegenstdnde 2 und 3 im Falle der Uberschreitung
des Verpfdandungsgesamtwertes sind im Treuhandvertrag zu regein. Daneben werden die Anspriiche
der Anleiheglaubiger auf Zahlung der jdhrlichen Zinsen durch Hinterlegung eines Betrages, welcher
der Héhe nach dem Gesamtbetrag einer jahrlichen Zinszahlungsverpflichtung entspricht, bei einem
Treuh@nder durch Hinterlegung besichert. Der Treuh&nder wird im AuBenverhaltnis Inhaber des ding-
lichen Sicherungsrechtes, verwaltet dieses im Innenverhéltnis jedoch ausschlieBlich fiir die Anleihe-
glaubiger. Als Treuhander wurde die Kanzlei Mayrhofer + Partner Partnerschaftsgesellschaft, Heimer-
anstraBe 35, 80339 Mlnchen, bestellt (nachfolgend ,Treuhander”). Der Treuhander ist zur Riickgabe
bzw. Mitwirkung bei der Léschung der dinglichen Sicherungsrechte verpflichtet.

Die einzelnen Rechte und Pflichten ergeben sich aus dem nachfolgend unter Ziff. 17.2 beigefligten
Treuhandvertrag.
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17.2.

Treuhandvertrag

Treuhandvertrag
zwischen

Stern Immobilien AG,
Tolzer StraBe 4, 82031 Griinwald,
diese vertreten durch deren Vorstand
- nachfolgend auch ,Emittentin“ genannt -

und
Mayrhofer + Partner
Partnerschaftsgesellschaft,
HeimeranstraBe 35, 80339 Minchen
- nachfolgend ,Treuhdnder” genannt -
Emittentin und Treuhander werden nachfolgend auch einzeln jeweils als ,Partei”
oder gemeinsam als ,Parteien” bezeichnet -

Vorbemerkungq:

Die Emittentin wird eine besicherte Anleihe (nachfolgend ,Anleihe“ genannt) im Nennbetrag
von bis zu EUR 20 Mio. begeben. Grundlage der Anleihe sind die als Anlage 1 beigefligten An-
leihebedingungen, die wesentlicher Bestandteil dieses Treuhandvertrages sind. Die Anspriiche
der jeweiligen Inhaber der Anleihe (nachfolgend ,Anleiheglaubiger” genannt) auf Riickzahlung
der Inhaber-Teilschuldverschreibungen geman § 3 der Anleihebedingungen sowie auf Zahlung
von Zinsen gemaB § 2 der Anleihebedingungen werden durch Verpfandung von 90.000 Inha-
beraktien an der Stern Real Estate AG mit dem Sitz in Griinwald, Landkreis Miinchen, durch die
Emittentin an den Treuh&nder besichert. Darlber hinaus wird die Emittentin einen Barbetrag in
Hohe von 6,25 % des platzierten Anleihevolumens, maximal 6,25 % von EUR 20 Mio. auf ein
zugunsten des Treuhénders eingerichtetes Treuhandkonto zahlen, das zur Sicherung der Zah-
lung der Zinsen gemanB § 2 Abs. 1 der Anleihebedingungen dient, soweit die Anleiheschuldnerin
nicht in der Lage ist bzw. es unterlasst, zum jeweiligen Falligkeitstermin die Zinsen gemaB § 2
der Anleihebedingungen zu zahlen (,Barsicherheit").

Die in Ziff. 1. genannten Sicherungsrechte (nachfolgend ,Sicherheiten® oder ,Sicherungsrech-
te” genannt) werden im AuBenverhaltnis zugunsten des Treuhdnders mit der MaBgabe bestellt
oder Gbernommen, dass der Treuhander diese Sicherungsrechte im Innenverhéltnis ausschlie-
lich zugunsten der Anleiheglaubiger verwaltet. Die Anleihegldubiger bilden im Innenverhéltnis
eine Bruchteilsgemeinschaft bezlglich dieser Sicherungen.

Dies vorausgeschickt, vereinbaren die Parteien Folgendes:

§1
Aufgaben des Treuhénders

Der Treuhander fuhrt seine Tatigkeiten auf der Grundlage dieses Vertrages aus. Der Treuhan-
der wird insbesondere von der Emittentin erméchtigt, die Rechte aus dem Treuhandvertrag im
eigenen Namen mit der gleichen Sorgfalt wie ein ordentlicher Kaufmann und unter Beachtung
all seiner berufsrechtlichen Verpflichtungen auszulben.

Der Treuhander hat die Barsicherheit als Treuhandvermdgen getrennt von seinem sonstigen
Vermdgen zu halten und zu verwalten. Gleiches gilt fir sdmtliche Geldbetrage, welche der
Treuh&nder im Rahmen der Verwaltung der Sicherheiten vereinnahmt. Zu diesem Zwecke hat
der Treuhander ein gesondertes Treuhandkonto zu errichten, welches ausdriicklich mit dem
Vermerk , Treuhandkonto Stern Immobilien AG* gekennzeichnet ist.
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3. Die Sicherheiten werden im AuBenverhaltnis zugunsten des Treuh&nders mit der MaBgabe
bestellt oder Ubertragen, dass der Treuhander die Sicherheiten im Innenverhaltnis auf Grundla-
ge dieses Treuhandvertrages ausschlieBlich treuhanderisch fir Rechnung der Anleiheglaubiger
halt.

4. Aufgabe des Treuh&nders ist es, die Sicherheiten unter Mitwirkung der Emittentin zu bestellen
oder zu Ubernehmen, nach MaBgabe der Bestimmungen dieses Vertrages im Interesse der An-
leiheglaubiger zu halten, zu verwalten, sowie, falls die Voraussetzungen hierfir vorliegen, die
Sicherheiten freizugeben oder zu verwerten.

5. Der Treuhander ist befugt, unter Beachtung der Vorgaben dieses Vertrages uneingeschrankt
Uber die Sicherheiten zu verfligen.

6. Die Sicherheiten werden zwischen den Parteien auf der Grundlage dieses Vertrages bestellt
oder Ubertragen. Sicherungszweck ist stets die Besicherung der Zahlungsanspriche der Anlei-
heglaubiger.

7. Das Treuhandverhéltnis wird durch die Zeichnung der Anleihe seitens jedes einzelnen Anlei-

heglaubigers und durch die Unterfertigung dieses Treuhandvertrages durch die Emittentin und
den Treuh&nder zugunsten jedes einzelnen Anleiheglaubigers begriindet.

8. Jedem Anleiheglaubiger stehen die Rechte aus diesem Treuhandvertrag nach MaBgabe der in
diesem Vertrag getroffenen Bestimmungen gegen den Treuhdnder aus eigenem Recht zu. Ein
eigenes Forderungsrecht der jeweiligen Anleiheglaubiger besteht unabhangig davon, ob die
Zeichnung der Anleihe vor oder nach Abschluss dieses Treuhandvertrages erfolgte.

§2
Bestellung von Sicherheiten

Die Emittentin ist verpflichtet, zum Zwecke der Besicherung der Zahlungsanspriiche der Anleiheglau-
biger auf Ruckzahlung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen gemaB § 3 der Anleihebedingungen
sowie auf Zahlung von Zinsen gemaB § 2 der Anleihebedingungen 90.000 Inhaberaktien an der Stern
Real Estate AG ("Verpfdndungsgegenstand 1") sowie durch Verpfdndung von Forderungen der
Emittentin gegendber (i) der Stern Real Estate AG von EUR 2.215.000,-, (ii) der Objekt TulbeckstralBBe
GmbH & Co. KG von EUR 157.000,-, (iii) der Objekt Memmelsdorfer StraBe GmbH & Co. KG von
EUR 320.000,- und (iv) der Stern Investment Group Insaat Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi von EUR
805.000,- ("Verpfandungsgegenstand 2") bis spatestens 23. Mai 2013 an den Treuhander zu ver-
pfanden. Die Emittentin versichert, dass die Einlagen auf die Aktien in voller Héhe eingezahlt und
nicht zurlickgezahlt sind. Ferner verpflichtet sich die Emittentin, die Anspriiche der Anleihegldubiger
auf Rickzahlung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen gemdB § 3 der Anleihebedingungen sowie
auf Zahlung von Zinsen geméaB § 2 der Anleihebedingungen durch Verpfdndung einer weiteren Forde-
rung gegendber der Stern Real Estate AG in Héhe von EUR 1.828.253,-, welche durch Zahlung aus
dem Emissionserldés darlehensweise an die Stern Real Estate AG ausgereicht wird, an den Treuhéan-
der zu besichern ("Verpfidndungsgegenstand 3"). Die Summe aus Verpfdndungsgegenstand 1, Ver-
pfandungsgegenstand 2 und Verpfdndungsgegenstand 3 muB3 einen Gesamtwert von 55 % des plat-
zierten Anleihevolumens ("Verpfandungsgesamtwert"”) und damit bei Vollplatzierung der Anleihe von
EUR 20 Mio. einen Gesamtwert von EUR 11 Mio. erreichen ("Maximaler Verpfdndungsgesami-
wert"), wobei bei dieser Berechnung der Verpfdndungsgegenstand 1 im Zeitpunkt des Beginns der
Anleihe mit EUR 5.674.747,- in Ansatz zu bringen ist. DarUber hinaus ist die Emittentin verpflichtet,
aus dem Nettoemissionserlds einen Barbetrag in Hohe von 6,25 % des platzierten Anleihevolumens,
maximal 6,25 % von EUR 20 Mio. auf ein zugunsten des Treuhanders eingerichtetes Treuhandkonto
bis spatestens 23. Mai 2013 zu zahlen, das zur Sicherung der Zahlung der Zinsen gemaB § 2 Abs. 1
der Anleihebedingungen dient, soweit die Anleiheschuldnerin nicht in der Lage ist bzw. es unterlésst,
zum jeweiligen Falligkeitstermin die Zinsen gemaB § 2 der Anleihebedingungen zu zahlen (,Barsi-
cherheit”). Im Falle der Verwertung der Barsicherheit gemanB § 4 dieses Vertrages verpflichtet sich die
Emittentin nach Aufforderung durch den Treuhander, die Barsicherheit in H6he der verwerteten Sum-
me wieder zugunsten des Treuhandkontos einzuzahlen (,Auffiillungsbetrag”). Der Aufflillungsbetrag
ist bis spatestens 31. Dezember des Jahres, in welchem die Emittentin vom Treuh&nder zur Einzah-
lung des Aufflllungsbetrages aufgefordert wurde, zur Zahlung fallig.
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. §3
Uberpriifung der Werthaltigkeit der Sicherheit und Freigabe

1. Der Treuhander ist verpflichtet, im Zeitpunkt des Beginns des Anleihe die Héhe des Verpfan-
dungsgesamtwertes im Sinne von § 11 der Anleihebedingungen zu ermitteln und der Emittentin
mitzuteilen. Sofern die Summe der Verpfandungsgegenstande 1 bis 3 den festgestellten Ver-
pfdéndungsgesamtwert Ubersteigt, hat der Treuhénder in H6he dieses Ubersteigenden Wertes
zunédchst den Verpfandungsgegenstand 3 ganz oder teilweise und anschlieBend den Verpfan-
dungsgegenstand 2 ganz oder teilweise bis zum vollstandigen Ausgleich des Ubersteigenden
Wertes an die Emittentin durch Aufhebung der entsprechenden Verpfandung herauszugeben.
Die Herausgabe des Verpfandungsgegenstandes 1 ist ausgeschlossen.

2. Der Treuhander ist auf Antrag der Emittentin wahrend der Laufzeit der Anleihe verpflichtet, die
Werthaltigkeit des aktuellen Verpfadndungsgesamtwertes durch den Wirtschaftsprifer, welcher
von der Emittentin mit der Prifung des Konzernabschlusses beauftragt ist, Gberprifen zu las-
sen. Im Rahmen der Uberprifung der Werthaltigkeit ist abweichend von der im Zeitpunkt des
Beginns der Anleihe unterstellten Wertes der Verpfandungsgegenstand 1 jeweils mit dem Sub-
stanzwert ("Net Asset Value") zu bewerten. Sofern die Summe der Verpfandungsgegenstande 1
bis 3 den nach § 3 Absatz 1 dieses Vertrages festgestellten Verpfandungsgesamtwert im Zeit-
punkt der Uberprifung der Werthaltigkeit Ubersteigt, hat der Treuhander in Hohe dieses Uber-
steigenden Wertes zunachst den Verpfandungsgegenstand 3 — soweit dieser im Zeitpunkt der
Uberprifung der Werthaltigkeit noch Gegenstand der Verpfandung ist - ganz oder teilweise und
anschlieBend den Verpfandungsgegenstand 2 ganz oder teilweise bis zum vollstandigen Aus-
gleich des Ubersteigenden Wertes an die Emittentin durch Aufhebung der entsprechenden Ver-
pfandung herauszugeben. Die Herausgabe des Verpfandungsgegenstandes 1 ist ausgeschlos-
sen. Der Antrag auf Uberpriifung der Werthaltigkeit kann durch die Emittentin erstmals ab 01.
Januar 2014 und dann jeweils nach Ablauf von sechs Monaten nach vorausgehender Uberpri-
fung der Werthaltigkeit gestellt werden.

§4
Freigabe von Sicherheiten am Ende der Laufzeit der Anleihe

1. Der Treuh&ander ist am Ende der Laufzeit der Anleihe bzw. bei einer vorzeitigen Beendigung der
Anleihe Zug um Zug gegen den schriftlichen Nachweis der Emittentin, dass die Anleiheglaubi-
geranspriche vollstédndig befriedigt wurden, zur Freigabe bzw. Rickabwicklung der Sicherhei-
ten verpflichtet.

2. Fir den Fall, dass die Emittentin beabsichtigt, die Anleiheglaubigeranspriiche ganz oder teilwei-
se aus Fremdmitteln zu befriedigen und dem Fremdmittelgeber hierzu Sicherheiten zu gewah-
ren sind, wird der Treuhander auf gesonderte Weisung der Emittentin hin die entsprechenden
Sicherheiten Zug um Zug gegen vollstédndige Auszahlung der Anleihegldubigeranspriiche zu-
gunsten der Anleiheglaubiger herausgeben bzw. abtreten.

§5

Verwertung der Sicherheiten

1. Fir den Fall, dass die Emittentin — gleich aus welchem Grund - Anleiheglaubigeranspriiche bei
Falligkeit nicht vertragsgemaB erfillen kann, ist der Treuhander verpflichtet, fir Rechnung der
Anleiheglaubiger MaBnahmen zur Verwertung der Sicherheiten einzuleiten (nachstehend ,Ver-
wertungsmaBnahmen®).

2. Der Treuhander wird die Emittentin vor Einleitung von VerwertungsmaBnahmen — unter Ankin-
digung der konkret beabsichtigten VerwertungsmaBnahmen — eine angemessene Frist von
mindestens vier Wochen zur Befriedigung der falligen Anleiheglaubigeranspriiche (Zinszah-
lungs- oder Rickzahlungsanspriiche) setzen. Die Fristsetzung ist entbehrlich, wenn die Emit-
tentin die Erflllung der beabsichtigten Anspriiche endgultig ablehnt bzw. mitteilt, nicht leisten zu
kénnen, sowie fir den Fall, dass Antrag auf Er6ffnung des Insolvenzverfahrens Gber das Ver-
mogen der Emittentin gestellt wurde.

3. Der Treuhander ist berechtigt, im Rahmen der VerwertungsmaBnahmen die Barsicherheit in
Hohe des Betrages, mit welchem sich die Emittentin in Verzug befindet, zu verwenden und an
die Anleiheglaubiger auszuzahlen. Die Verpfandungsgegenstande 1 bis 3 wird der Treuh&nder
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nur in dem Umfang verwerten, wie dies zur Erfillung der Anspriiche, mit denen die Emittentin in
Verzug ist, erforderlich ist. Abweichend von § 1277 Satz 1 BGB bedarf der Treuhander fir die
Verwertung der Verpfandungsgegenstande 1 bis 3 keinen vollstreckbaren Zwangsvollstre-
ckungstitel nach den fir die Zwangsvollstreckung geltenden Vorschriften.

4. Im Falle der Erdffnung des Insolvenzverfahrens Uber das Vermdgen der Emittentin wird der
Treuh&nder gegeniiber dem Insolvenzverwalter bezliglich der von ihm verwalteten Sicherheiten
seine Rechte aus der jeweils anwendbaren Insolvenzordnung geltend machen.

5. Sémtliche Erldse aus der Verwertung von Sicherheiten sind auf dem vom Treuh&nder eingerich-
teten Treuhandkonto zu hinterlegen. Nach Abschluss der Verwertung wird der Treuhédnder —
nach Abzug der durch die Verwertung entstandenen Kosten und seiner Vergitung — den Ver-
wertungserlds an die Anleiheglaubiger im Verhaltnis ihrer nominellen Beteiligung am Emissi-
onserlds der Anleihe auskehren.

§6

Rechte des Treuhdnders und der Glaubiger

1. Werden die von der Emittentin geman § 2 dieses Vertrages vereinbarten Verpfandungsgegen-
stdnde 1 und 2 nicht bis zum 23. Mai 2013 erbracht, ist der Treuhander berechtigt, die Anleihe
mit sofortiger Wirkung zu kindigen.

2. Der Treuhander ist gegenliber der Emittentin berechtigt, jederzeit nach vorheriger Ankiindigung
die Unterlagen der Emittentin einzusehen, die die Anleihe sowie die von ihm verwalteten Si-
cherheiten betreffen, soweit dies fir die Erfillung seiner Verpflichtungen aus diesem Vertrag
sowie zur Wahrung der Rechte der Anleiheglaubiger nach seinem freien Ermessen notwendig
ist. Auf Verlangen des Treuh&nders hat die Emittentin auf ihre Kosten auBerdem Abschriften
der vorgenannten Unterlagen zur Verfigung zu stellen.

3. Die Emittentin ist verpflichtet, den Treuhander unverziglich Gber solche Umstande und Tatsa-
chen zu informieren, die Auswirkungen auf die Erfillung der Pflichten des Treuhanders aus die-
sem Treuhandvertrag, die Erflllung der Verpflichtungen der Emittentin aus der Anleihe oder die
vom Treuhander verwalteten Sicherheiten haben kénnen.

4. Der Treuhander ist nicht verpflichtet, den Anleiheglaubigern Einsicht in die Unterlagen zu ge-
statten.
§7
Vergiitung
1. Der Treuh&nder erhalt fir seine Tétigkeit als Treuh&nder eine einmalige pauschale Vergltung in

Héhe von EUR 10.000,-- zuzlglich gesetzlicher Umsatzsteuer, die mit Abschluss dieses Vertra-
ges fallig ist. Des Weiteren erhalt der Treuhander eine monatliche Vergutung in Héhe von
EUR 1.000,-- zuziiglich Umsatzsteuer. Die monatliche Verglitung ist zu jedem Quartalsende zur
Zahlung fallig. Spesen und Auslagen, die im Zusammenhang mit der Erfillung seiner Verpflich-
tungen aus diesem Vertrag anfallen, werden dem Treuhander von der Emittentin gegen Nach-
weis gesondert erstattet.

2. Sollte es zur Verwertung von Sicherheiten kommen, erhalt der Treuhander fir diese Verwer-
tungsmaBnahme ein weiteres Honorar nach den Bestimmungen des Rechtsanwaltsvergitungs-
gesetzes zuzlglich gesetzlicher Umsatzsteuer. Der Treuhander ist berechtigt, dieses Honorar
von dem Verwertungserlds vor Verteilung an die Anleihegldubiger in Abzug zu bringen.

§8
Haftung

1. Der Treuhander haftet nicht fir Verbindlichkeiten, welche die Emittentin gegendber den Anlei-
heglaubigern oder sonstigen Dritten eingeht bzw. eingegangen ist.

2. Die Haftung des Treuhanders wegen der Verletzung von Vertragspflichten ist gegentber der
Emittentin und den Anleiheglaubigern auf den Héchstbetrag von EUR 5 Mio. beschrankt. Hiervon
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unberihrt bleibt die Haftung wegen der Verletzung des Lebens, des Kdrpers oder der Gesund-
heit, wenn der Treuhander oder ein Erfillungsgehilfe die Pflichtverletzung zu vertreten hat sowie
auf Ersatz sonstiger Schaden, die auf einer vorséatzlichen oder grob fahrlassigen Pflichtverletzung
des Treuhanders oder seines Erflllungsgehilfen beruhen.

3. Der Treuhdnder stellt auf eigene Kosten sicher, dass seine Haftung nach diesem Vertrag bis zu
dem in § 8 Abs. 2 genannten HOchstbetrag fur die Laufzeit dieses Vertrages von seiner Vermo-
gensschadens-Haftpflichtversicherung abgedeckt ist.

§9

Laufzeit und Kiindigung
1. Dieser Vertrag tritt mit Unterzeichnung durch beide Vertragsparteien in Kraft.
2. Dieser Vertrag endet

- mit vollstédndiger Befriedung aller Anleiheglaubigeranspriiche und Freigabe der Sicherhei-
ten;

- mit Eréffnung des Insolvenzverfahrens tber das Vermdgen der Emittentin und der voll-
standigen Verwertung der Sicherheiten nebst Erldsauskehr;

- mit vollstédndiger Verwertung der Sicherheiten auBerhalb eines Insolvenzverfahrens nebst
Erldsauskehr.

3. Wahrend der Laufzeit kann dieser Vertrag von beiden Parteien mit einer Frist von sechs Mona-
ten zum Jahresende gekindigt werden. Im Falle einer vorzeitigen Beendigung dieses Vertrages
hat die Emittentin sicherzustellen, dass mit Ausscheiden des Treuh&nders ein geeigneter Nach-
folger in diesem Vertrag mit sdmtlichen Rechten und Pflichten eintritt. Die Emittentin hat die An-
leiheglaubiger unverziglich Gber den Wechsel des Treuhdnders gemaB § 10 der Anleihebedin-
gungen zu informieren. Der Treuh&nder ist verpflichtet, bei der Ubertragung der Sicherheiten
auf den neuen Treuhander mitzuwirken. Die Kosten fiir die Ubertragung der Sicherheiten auf
den neuen Treuhander tragt die Emittentin. Verglitungen nach § 7 Abs. 1 Satz 1 dieses Vertra-
ges sind vom Treuh&nder im Falle der vorzeitigen Beendigung nicht zuriick zu gewahren.

§10
Sicherung der Anleiheglédubiger
1. Dieser Treuhandvertrag steht unter der aufldsenden Bedingung, dass Uber das Vermdgen des
Treuh&nders ein Insolvenzverfahren eréffnet oder die Erdéffnung mangels Masse abgewiesen
wird.
2. Mit Eintritt der auflésenden Bedingungen wird der Treuhander in der gesetzlich vorgeschriebe-

nen Form auf alle ihm eingeraumten Befugnisse und Vollmachten verzichten und die fur die
Ubertragung der Sicherheiten erforderlichen Erklarungen abgeben. Die Kosten hierfir tragt die

Emittentin.
§ 11
Schlussbestimmungen
1. Miindliche Nebenabreden fiir diesen Vertrag bestehen nicht. Anderungen und Erganzungen

dieses Vertrages bedurfen der Schriftform. Dies gilt auch fir das Schriftformerfordernis.

2. Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages unwirksam oder undurchfiihrbar sein oder
werden, so soll dies die Giiltigkeit des Vertrages im Ubrigen nicht berGhren. Die Parteien ver-
pflichten sich, die unwirksame oder undurchfiihrbare Bestimmung durch eine solche zu erset-
zen, die dem wirtschaftlichen Ergebnis des von den Parteien gewollten méglichst nahe kommt.
Sollte der Vertrag eine Regelungsliicke aufweisen, insbesondere einen offensichtlich rege-
lungsbedirftigen Punkt nicht regeln, so werden die Parteien die Liicke durch eine wirksame Be-
stimmung ausflllen, deren wirtschaftliches Ergebnis dem entspricht, was die Parteien vereinbart
héatten, wenn sie die Lickenhaftigkeit erkannt hatten.

3. Gerichtsstand fir Streitigkeiten im Zusammenhang mit diesem Vertrag ist Mlnchen.
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4. Die Emittentin und der Treuhander sind berechtigt, diesen Vertrag einvernehmlich zu &ndern,
soweit keine wesentlichen Rechte der Anleiheglaubiger betroffen sind.

Grinwald, den Miinchen, den

Stern Immobilien AG Mayrhofer + Partner
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18. Anleihebedingungen

Anleihebedingungen
6,25 %-Anleihe 2013/2018
der
Stern Immobilien AG
Griinwald, Landkreis Miinchen

ISIN DEOO0OA1TM8Z7 — WKN A1TM8Z

§1

Nennbetrag, Stiickelung, Verbriefung, Ubertragung, Zeichnung, Riickerwerb

1. Die Stern Immobilien AG (nachstehend ,,Anleiheschuldnerin®) begibt eine Anleihe in Form
einer Inhaber-Teilschuldverschreibung (nachstehend auch ,,Anleihe”) mit einem Gesamtnenn-
betrag von bis zu EUR 20 Mio. (in Worten: EURO zwanzig Millionen) zu den nachfolgenden Be-
dingungen. Die Anleihe ist eingeteilt in bis zu 20.000 auf den Inhaber lautende und untereinan-
der gleichberechtigte Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit einem Nennbetrag von je
EUR 1.000,- (nachstehend auch ,Inhaber-Teilschuldverschreibungen®).

2. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden von der Clearstream Banking AG, Frankfurt am
Main, (nachstehend auch ,Clearstream*) ausgegeben und verwahrt.

3. Die Globalurkunden werden handschriftlich durch rechtsgiiltige Unterschriften der Anleihe-
schuldnerin unterzeichnet. Ein Recht auf Ausgabe von Einzelurkunden oder Zinsscheinen be-
steht nicht.

4. Den Anleihegldubigern stehen Miteigentumsanteile an den Globalurkunden zu, die geméanB den

Regelungen und Bestimmungen der Clearstream Banking AG Ubertragbar sind.

5. Die Anleiheschuldnerin ist berechtigt, Inhaber-Teilschuldverschreibungen (auch (ber beauftrag-
te Dritte) am Markt oder in sonstiger Weise zu erwerben oder zu verduBern. Zurlickerworbene
Inhaber-Teilschuldverschreibungen kbnnen entwertet, gehalten oder wieder verduBert werden.

§2

Verzinsung

1. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden vom Beginn der Laufzeit gemédB § 3 Abs. 1 der
Anleihebedingungen (einschlieBlich) an bis zum 22. Mai 2018 (einschlieBlich) bezogen auf ih-
ren Nennbetrag mit 6,25 % pro Jahr (Nominalzins) verzinst. Der erste Zinslauf beginnt am
23. Mai 2013.

2. Die Zinsen sind jéhrlich nachtrdglich jeweils am 23. Mai zur Zahlung féllig (Zinszahlungstag).
Die erste Zinszahlung ist am 23. Mai 2014 féllig. Féallt ein Zinszahlungstag auf einen Tag, der
kein Bankarbeitstag ist, so ist Zinszahlungstag der nédchstfolgende Bankarbeitstag.

3. Sind Zinsen fir einen Zeitraum von weniger als einem Jahr zu berechnen (ein ,Zinsberech-
nungszeitraum®), so werden diese taggenau, d. h. nach der Methode ,Act./Act.” (der sog. IC-
MA-Methode), berechnet. Dabei wird die tatsdchliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungs-
zeitraum durch die tatsdchliche Anzahl von Tagen (365 bzw. 366) im jeweiligen Zinsjahr geteilt.

4. Bankarbeitstag im Sinne dieser Anleihebedingungen ist jeder Tag (auBer Samstag und Sonn-
tag), an dem die Clearstream Banking AG und die Geschéftsbanken in Frankfurt am Main Zah-
lungen abwickeln.
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§3
Laufzeit, Félligkeit, Riickzahlung

1. Die Laufzeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen beginnt am 23. Mai 2013 und endet mit
Ablauf des 22. Mai 2018. Die Anleiheschuldnerin verpflichtet sich, die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen am 23. Mai 2018 (der ,Félligkeitstag”) zu 100 % des Nennbetrages
zuziglich eines von der Emittentin im Jahr 2018 zu berechnenden Inflationsausgleichsbetrages
(zusammen auch "Riickzahlungsbetrag”), insgesamt jedoch maximal in Héhe von 1055 %
des Nennbetrages ("maximaler Riickzahlungsbetrag”) zurlickzuzahlen, soweit die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zurlickbezahlt oder angekauft
und entwertet wurden. Die Héhe des Rlickzahlungsbetrags wird von der Emittentin spédtestens
10 Tage vor Riickzahlungstermin berechnet. Im Falle einer vorzeitigen Rickzahlung der Anleihe
ist der maximale Rlickzahlungsbetrag pro rata temporis zu ermitteln. Die Emittentin wird danach
umgehend die beauftragte Zahlstelle (ber den an die Anleihegldubiger auszuschiittenden Ge-
samtbetrag informieren. Der Riickzahlungsbetrag wird auf zwei Nachkommastellen gerundet.
Féllt der Félligkeitstermin am Erflillungsort auf einen Sonnabend, Sonntag oder gesetzlichen
Feiertag, verschiebt sich der Félligkeitstermin auf den ndchstfolgenden Bankarbeitstag.

2. Der Inflationsausgleichsbetrag nach Absatz 1 ist wie folgt von der Emittentin zu berechnen:

Inflationsanpassungsbetrag = Ny[(1 + I5)° — (1 + Iy)°]

N, ist die Nominale und entspricht 100%. Flir die Berechnung des Inflationsanpassungsbetrags
ist von der Emittentin die durchschnittliche Inflationsrate wédhrend der Laufzeit der Schuldver-
schreibung wie folgt zu bestimmen. Die durchschnittliche Inflationsrate Iy wird nach dem arith-
metischen Mittel wéhrend der Laufzeit der Anleihe berechnet. Die Laufzeit betrdgt 5 Jahre. Fol-
gende Erhebungsdaten gehen in die Berechnung von Iy ein: I, Inflationsrate im Januar 2014, 1,
Inflationsrate im Januar 2015, I; Inflationsrate im Januar 2016, 1, Inflationsrate im Januar 2017,
Is Inflationsrate im Januar 2018. Der Vergleichszeitpunkt der Inflationsraten I; bis I5 ist jeweils
der Vorjahresmonat. Die Inflationsraten werden aus den Publikationen des Statistischen Bun-
desamtes in Wiesbaden (,Destatis”) entnommen. Das statistische Bundesamt berechnet monat-
lich den harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) fiir Deutschland. Die Daten werden fol-
gender Internetseite entnommen:

https.://www.destatis.de/DE/ZahlenFakten/GesamtwirtschaftUmwelt/Preise/Verbraucherpreisindi
zes/Tabellen_/HarmonisierterVerbraucherpreisindex.html?cms_gtp=146600_list%253D2&https
=1. Die Berechnungsformel fir I lautet danach:

1
Iz =752f=1 I

Die durchschnittliche Inflationsrate Ip wird auf vier Nachkommastellen kaufmdnnisch gerundet.
Bei der Berechnung des Inflationsausgleichsbetrags wird eine durchschnittliche Inflationsrate in
Héhe von 1,)=2,00 % jahrlich unterstellt. Diese unterstellte Inflationsrate ist die mittelfristige
Zielinflation der Europédischen Zentralbank zum Zeitpunkt der Festlegung der Anleihebedin-
gung. Bei einer durchschnittlichen Inflationsrate in Héhe von Iz >2,00 % steigt der Inflationsaus-
gleichsbetrag in Abhdngigkeit von lg. Sollte die durchschnittliche Inflationsrate Iz <2,00 % jahr-
lich betragen, entspricht der Rickzahlungsbetrag der Nennbetrag von EUR 1.000,- je Teil-
schuldverschreibung. So ergibt sich beispielsweise bei einer Inflation wahrend der Laufzeit der
Anleihe von jéhrlich 2,91 % und einer kumulierten Gesamtinflation fir finf Jahre von 15,41 %
sowie unter Beachtung der Begrenzung des Inflationsausgleichsbetrages auf 5,5 % des Nenn-
betrages ein Rickzahlungsbetrag von 105,5 % des Nennbetrages von EUR 1.000,- je Teil-
schuldverschreibung, was zu einer nominellen Rendite von 7,02 % jéhrlich allerdings ohne Be-
riicksichtigung des Kaufpreises im Einzelfalles und den individuellen Transaktionskosten fiihrt.

3. Soweit die Anleiheschuldnerin die Inhaber-Teilschuldverschreibungen nicht am Félligkeitstag
zurlickzahlt, werden diese ab dem Félligkeitstag (einschlieBlich) bis zum Tag der tatsédchlichen
Rickzahlung (ausschlieBlich) mit dem Zinssatz geméaB § 2 der Anleihebedingungen verzinst.
Weitergehende Anspriiche der Anleihegldubiger, insbesondere Anspriiche auf einen Verzugs-
schaden sind ausgeschlossen.
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§4
Zahlstelle, Zahlungen

1. Die Anleiheschuldnerin ist verpflichtet, wéhrend der gesamten Laufzeit der Anleihe mindestens
eine Zahistelle zu benennen, die ihren Sitz in Deutschland hat (nachfolgend auch ,Zahlstelle®).
Anfangliche Zahlstelle ist die VEM Aktienbank AG. Die Hauptzahlstelle behéalt sich das Recht
vor, jederzeit die bezeichnete Geschéftsstelle durch eine andere bezeichnete Geschdftsstelle in
derselben Stadt zu ersetzen.

2. Die Anleiheschuldnerin behdlt sich das Recht vor, jederzeit die Benennung der Zahistelle zu
verdndern oder zu beenden und Nachfolger bzw. zusétzliche Zahlstellen zu benennen. Den An-
leihegldubigern werden Anderungen in Bezug auf die Zahlstelle und deren angegebene Ge-
schéftsstelle umgehend geméB § 10 bekanntgemacht. Die Anleiheschuldnerin wird dafiir sor-
gen, dass stets eine Zahlstelle ernannt ist, welche, solange die Schuldverschreibungen im Han-
delssegment Entry Standard fiir Anleihen des Freiverkehrs an der Frankfurter Wertpapierbérse
bzw. im Marktsegment m:access des Freiverkehrs an der Bérse Miinchen notiert sind, eine
Zahistelle ist, bei der es sich um ein Kredit- oder Finanzinstitut handelt, das Zahlungen beziig-
lich der Schuldverschreibungen in Deutschland abwickeln kann.

3. Die Zahlstelle und jede etwaige weitere Zahlstelle handeln ausschlieBlich als Beauftragte der
Emittentin und Gbernehmen keinerlei Verpflichtungen gegeniiber den Schuldverschreibungs-
gldubigern; es wird kein Auftrags- oder Treuhandverhélinis zwischen ihnen und den Schuldver-
schreibungsgldubigern begriindet.

§5

Bdrsennotierung

Es ist beabsichtigt, die Anleihe in den Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierbérse (Handelsseg-
ment Entry Standard fiir Anleihen) und in den Freiverkehr an der Bérse Miinchen (Marktsegment
m:access) einzubeziehen. Die Bérsenzulassung der Anleihe an einem geregelten Markt im Sinne der
Richtlinie 2004/39/EG (MiFID) ist zum heutigen Zeitpunkt nicht geplant.

§6
Rang

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen samt Zinszahlungen begriinden unmittelbare, unbedingte,
nicht nachrangige und besicherte Verbindlichkeiten der Anleiheschuldnerin, die untereinander und mit
allen anderen nicht nachrangigen und nicht dinglich besicherten Verpflichtungen in gleichem Rang
stehen, sofern diese nicht kraft Gesetzes Vorrang haben.

§7

Steuern

1. Alle Zahlungen, insbesondere Kapitalriickzahlungen und Zahlungen von Zinsen, erfolgen unter
Abzug und Einbehaltung von Steuern, Abgaben und sonstigen Geblihren, soweit die Anleihe-
schuldnerin oder die Zahlstelle zum Abzug und/oder zur Einbehaltung gesetzlich verpflichtet ist.
Weder die Anleiheschuldnerin noch die Zahlstelle sind verpflichtet, den Anleihegldubigern zu-
sétzliche Betrdge als Ausgleich fir auf diese Weise abgezogene oder einbehaltene Betrdge zu
zahlen.

2. Soweit die Anleiheschuldnerin oder die Zahlstelle nicht gesetzlich zum Abzug und/oder zur Ein-
behaltung von Steuern, Abgaben oder sonstigen Gebihren verpflichtet ist, trifft sie keinerlei
Verpflichtung im Hinblick auf abgabenrechtliche Verpflichtungen der Anleihegldubiger.

§8

Kiindigungsrechte (Covenants)

1. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind fir die Anleihegldubiger nicht vorzeitig ordentlich
kindbar.

2. Jeder Anleihegldubiger ist berechtigt, seine sdmtlichen Forderungen aus den Inhaber-
Teilschulverschreibungen durch auBerordentliche Kiindigung mit sofortiger Wirkung féllig zu
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stellen und Riickzahlungen zum Nennbetrag einschlieBlich bis zum Kiindigungszeitounkt aufge-
laufener Zinsen zu verlangen, wenn:

a) eine Anderung des Beherrschungsverhéltnisses bei der Anleiheschuldnerin wéhrend der
Laufzeit der Anleihe stattfindet. Eine ,Anderung des Beherrschungsverhéltnisses”
liegt vor, wenn Herr Hans Kilger, Frau Iram Kamal und Herr Ralf Elender zusammen indi-
rekt oder direkt ihre beherrschende Stellung dber die Anleiheschuldnerin verlieren

Eine Anderung des Beherrschungsverhéltnisses liegt nicht vor, wenn eine Reduzierung
der Beteiligung im vorgenannten Sinne aufgrund eines Erbfalls erfolgt. Die Anleihe-
schuldnerin wird unverziiglich nach Bekanntwerden eines Kontrollwechsels im vorge-
nannten Sinne die Anleihegldubiger informieren.

b) die Anleiheschuldnerin allgemein ihre Zahlungen einstellt oder ihre Zahlungsunféhigkeit
bekannt gibt;

c) gegen die Anleiheschuldnerin ein Insolvenzverfahren gerichtlich eréffnet wird, das nicht
innerhalb von 60 Tagen nach dessen Eréffnung aufgehoben oder ausgesetzt wird oder
die Anleiheschuldnerin selbst ein solches Verfahren beantragt oder ihre Zahlungen ein-
stellt oder einen generellen Vergleich mit der Gesamtheit ihrer Gldubiger anbietet oder
durchfiihrt;

d) die Anleiheschuldnerin in Liquidation tritt, es sei denn, dass eine solche Liquidation im
Zusammenhang mit einer Verschmelzung, Konsolidierung oder einer anderen Form des
Zusammenschlusses mit einer anderen Gesellschaft vorgenommen wird und diese Ge-
sellschaft anstelle der Anleiheschuldnerin alle Verpflichtungen aus diesen Anleihebedin-
gungen Ubernimmt;

3. Das Kiindigungsrecht erlischt, falls der Kiindigungsgrund vor Ausiibung des Rechtes weggefal-
len ist oder geheilt wurde.

4. Eine Kiindigung ist vom Anleihegldubiger schriftlich in deutscher oder englischer Sprache ge-
gendber der Zahlstelle zu erkldren und persénlich oder per Einschreiben an deren bezeichnete
Geschdftsstelle zur Weiterleitung an die Anleiheschuldnerin zu (bermitteln. Der Kindigung
muss ein nach deutschem Recht wirksamer Eigentumsnachweis (z. B. aktueller Depotauszug)
in deutscher Sprache beigefiigt sein. Eine Kindigung kann in gleicher Weise auch gegeniiber
der Anleiheschuldnerin erklart werden. Eine Kiindigung wird jeweils mit Zugang bei der Anleihe-
schuldnerin wirksam.

5. Der Treuhdnder hat gemdB § 5 Ziffer 1 des Treuhandverirags das Recht, die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen zu kindigen, wenn nicht bis zum 23. Mai 2013 90.000 Aktien an der
Stern Real Estate AG mit dem Sitz in Griinwald, Landkreis Minchen, wirksam an den Treuhan-
der verpfdndet wurden und bis zu diesem Zeitpunkt nicht die Barsicherheit gemdB § 2 des
Treuhandvertrags auf dem Treuhandkonto des Treuhdnders eingegangen ist.

Die Kiindigung ist vom Treuhdnder schriftlich in deutscher oder englischer Sprache gegentiber
der Zahlistelle zu erkldren und persénlich oder per Einschreiben an deren bezeichnete Ge-
schéftsstelle zur Weiterleitung an die Anleiheschuldnerin zu (bermitteln. Eine Kindigung kann
in gleicher Weise auch gegentiber der Anleiheschuldnerin erkldrt werden. Eine Kiindigung wird
Jeweils mit Zugang bei der Anleiheschuldnerin wirksam. Die Anleiheschuldnerin muss die Kiin-
digung unverziiglich nach § 10 bekanntmachen.

§9

Ausgabe weiterer Anleihen

1. Die Anleiheschuldnerin behélt sich vor, jederzeit ohne Zustimmung der Anleihegldubiger weitere
Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit gleicher oder anderer Ausstattung in der Weise zu be-
geben, dass sie mit den Inhaber-Teilschuldverschreibungen zusammengefasst werden, eine
einheitliche Anleihe mit ihnen bilden und ihren Gesamtnennbetrag erhéhen. Der Begriff ,Inha-
ber-Teilschuldverschreibungen® umfasst im Falle einer solchen Erh6hung auch die zusétzlich
begebenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen.
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2. Die Anleiheschuldnerin ist ohne Einschrdnkungen durch die diesen Bedingungen unterliegende
Anleihe berechtigt, weitere Schuldverschreibungen (einschlieBlich solcher, die mit Options- oder
Wandlungsrechten ausgestattet sind) oder andere Schuldtitel sowie Finanzprodukte zu bege-

ben.
§10
Bekanntmachungen
1. Bekanntmachungen der Anleiheschuldnerin erfolgen ausschlieBlich im Bundesanzeiger und auf

der Internetseite der Emittentin, soweit gesetzlich nicht etwas anderes bestimmt ist.

2. Einer besonderen Benachrichtigung der einzelnen Anleihegldubiger bedarf es nicht. Sofern die
Anleihegldubiger der Anleiheschuldnerin namentlich bekannt sind, darf die Anleiheschuldnerin
statt einer Verdffentlichung im Bundesanzeiger Erkldrungen und Bekanntmachungen per einge-
schriebenen Brief an die Anleihegldubiger richten.

§11

Besicherung der Anleihe

Die Anspriiche der Anleihegldubiger auf Riickzahlung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen geméaB
§ 3 der Anleihebedingungen sowie auf Zahlung von Zinsen geméB § 2 der Anleihebedingungen wer-
den durch Verpfdndung von 90.000 Inhaberaktien an der Stern Real Estate AG mit dem Sitz in Griin-
wald, Landkreis Miinchen, ("Verpfindungsgegenstand 1") sowie durch Verpfdndung von Forderun-
gen der Emittentin gegendber (i) der Stern Real Estate AG von EUR 2.215.000,-, (ii) der Objekt Tulbe-
ckstraBe GmbH & Co. KG von EUR 157.000,-, (iii) der Objekt Memmelsdorfer StraBe GmbH & Co. KG
von EUR 320.000,- und (iv) der Stern Investment Group Insaat Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi von
EUR 805.000,- durch die Emittentin an den Treuhdnder besichert besichert ("Verpfandungsgegen-
stand 2"). Ferner werden die Anspriche der Anleihegldubiger auf Rickzahlung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen geméaB § 3 der Anleihebedingungen sowie auf Zahlung von Zinsen gemani
§ 2 der Anleihebedingungen durch Verpfandung einer weiteren Forderung der Emittentin gegentiber
der Stern Real Estate AG in Héhe von EUR 1.828.253,-, welche durch Zahlung aus dem Emissionser-
16s darlehensweise an die Stern Real Estate AG ausgereicht wird, durch die Emittentin an den Treu-
hénder besichert ("Verpfdndungsgegenstand 3"). Die Summe aus Verpfdndungsgegenstand 1, Ver-
pfdndungsgegenstand 2 und Verpfdndungsgegenstand 3 muf3 einen Gesamtwert von 55 % des plat-
zierten Anleihevolumens ("Verpfandungsgesamtwert"”) und damit bei Vollplatzierung der Anleihe von
EUR 20 Mio. einen Gesamtwert von EUR 11 Mio. erreichen ("Maximaler Verpfdndungsgesami-
wert"), wobei bei dieser Berechnung der Verpfdndungsgegenstand 1 im Zeitpunkt des Beginns der
Anleihe mit EUR 5.674.747,- in Ansatz zu bringen ist. Die Prifung der Héhe des Verpfdndungsge-
samtwertes bzw. die vollstdndige bzw. teilweise Freigabe von Forderungen der Verpfdndungsgegen-
stdnde 2 und 3 im Falle der Uberschreitung des Verpfdndungsgesamtwertes sind im Treuhandvertrag
zu regeln.. Dariiber hinaus wird die Emittentin einen Barbetrag in Héhe von 6,25 % des platzierten
Anleihevolumens, maximal 6,25 % von EUR 20 Mio. auf ein zugunsten des Treuhdnders eingerichte-
tes Treuhandkonto zahlen, das zur Sicherung der Zahlung der Zinsen geméaB § 2 Abs. 1 der Anlei-
hebedingungen dient, soweit die Anleiheschuldnerin nicht in der Lage ist bzw. es unterldsst, zum je-
weiligen Félligkeitstermin die Zinsen gemaB § 2 der Anleihebedingungen zu zahlen (,Barsicherheit®).
Als Treuhdnder wurde Mayrhofer & Partner, Rechtsanwélte/Steuerberater, Partnerschaftsgesellschaft,
HeimeranstraBe 35, 80339 Miinchen, bestellt (nachfolgend , Treuhdnder®).

§12
Treuhdnder

1. Die Anleiheschuldnerin hat nach MaBgabe eines gesondert abgeschlossenen Treuhandvertra-
ges einen Treuhdnder bestellt, dessen Aufgabe es ist, die in § 11 der Anleihebedingungen ge-
nannten Verpflichtungen wahrzunehmen, sie im Interesse der Anleihegldubiger zu verwalten
sowie, falls die Voraussetzungen hierfiir vorliegen, freizugeben oder zu verwerten. Sollte das
Treuhandverhéltnis vorzeitig beendet werden, ist die Anleiheschuldnerin berechtigt und ver-
pflichtet, einen neuen Treuhdnder zu bestellen.
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2. Die schuldrechtlichen und dinglichen Sicherungsrechte werden von der Anleiheschuldnerin
bestellt. Der Treuhdnder wird im AuBenverhéltnis Inhaber der schuldrechtlichen und dinglichen
Sicherungsrechte, verwaltet diese im Innenverhdéltnis jedoch ausschlieBlich fiir die Anleihegldu-
biger.

3. Jeder Anleihegldubiger stimmt dem Abschluss des Treuhandvertrages mit Zeichnung der Inha-
ber-Teilschuldverschreibungen zu und erkennt diesen als fir sich verbindlich an. Jedem Anlei-
hegldubiger stehen die Rechte gegen den Treuhdnder aus dem Treuhandvertrag aus eigenem
Recht zu (§ 328 BGB, Vertrag zugunsten Dritter).

4. Die Einzelheiten der Aufgaben des Treuhdnders und die Einzelheiten der Rechtsbeziehungen
zwischen der Anleiheschuldnerin und dem Treuhé&nder richten sich alleine nach dem zwischen
der Anleiheschuldnerin und dem Treuhdnder abgeschlossenen Treuhandvertrag. Die Anleihe-
schuldnerin und der Treuhdnder sind berechtigt, den Treuhandverirag einvernehmlich zu &n-
dern, sofern keine wesentlichen Rechte der Anleihegldubiger nach diesen Anleihebedingungen
betroffen sind.

§13
Vorlegefrist, Verjéhrung

Die in § 801 Abs. 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fir die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen auf fiinf Jahre verklrzt. Die Verjdhrungsfrist fir Anspriiche aus den Inha-
ber-Teilschuldverschreibungen, die innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegt wurden, be-
trégt zwei Jahre von dem Ende der Vorlegungsfrist an.

§14
Anleiheglédubigerversammliung

1. Die Anleihegldubigerversammliung wird von der Anleiheschuldnerin oder dem gemeinsamen
Vertreter der Anleihegldubiger einberufen. Sie ist einzuberufen, wenn Anleihegldubiger, deren
Teilschuldverschreibungen zusammen 5 % der ausstehenden Teilschuldverschreibungen errei-
chen, dies schriftlich mit der Begriindung verlangen, sie wollten einen gemeinsamen Vertreter
bestellen oder abberufen, sie wollten nach § 5 Abs. 5 Satz 2 SchVG (ber das Entfallen der Wir-
kung der Klindigung beschlieBen oder sie hétten ein sonstiges besonderes Interesse an der
Einberufung.

2. Die Anleihegldubigerversammiung wird von der Anleiheschuldnerin spétestens einen Monat vor
dem Versammlungstag durch Bekanntmachung gemdn § 10 dieser Anleihebedingungen einbe-
rufen. Die Versammlung findet am Sitz der Gesellschaft oder am Sitz einer deutschen Wertpa-
pierbédrse statt.

Die Einberufung muss Zeit und Ort der Versammlung sowie die Bedingungen angeben, von de-
nen die Teilnahme an der Versammiung und die Ausibung des Stimmrechts abh&ngen. Der
Wortlaut der vorgesehenen Anderung ist dabei bekannt zu machen.

3. Beschllisse der Anleihegldubigerversammiung sind durch notarielle Niederschriften in entspre-
chender Anwendung der §§ 130 Abs. 2 bis 4 AktG zu beurkunden.

4. Soweit in den Anleihebedingungen nichts anderes geregelt ist, gelten fir das Verfahren und die
Beschlussfassung in der Anleihegldubigerversammliung die gesetzlichen Vorschriften des

SchVG.
§15
Mehrheitsbeschliisse der Anleihegldubiger
1. Beschliisse der Anleihegldubigerversammliung geméB § 5 SchVG werden auf der Anleiheglau-

bigerversammlung mit einfacher Mehrheit gefasst.

2. Die Anleihegldubiger kénnen mit einer Mehrheit von 75 % der teilnehmenden Stimmrechte ins-
besondere folgenden MaBnahmen zustimmen:
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a) der Verdnderung der Félligkeit, der Verringerung oder dem Ausschluss der Zinsen;
b) der Verldngerung der Laufzeit;
c) der Verringerung der Hauptforderung;

d) dem Nachrang der Forderung aus der Schuldverschreibungen im Insolvenzverfahren der
Anleiheschuldnerin;

e) der Umwandlung oder dem Umtausch der Teilschuldverschreibung in Gesellschaftsantei-
le, andere Wertpapiere oder andere Leistungsversprechen;

f) der Anderung der Wahrung der Anleihe;

g) dem Verzicht auf das Kundigungsrecht der Anleihegldubiger oder dessen Beschridnkun-
gen;

h) der Schuldnerersetzung;
i) dem Austausch und der Freigabe von Sicherheiten.
§16

Anderungen der Anleihebedingungen

1. Die Anleiheschuldnerin ist ausschlieBlich in den folgenden Féllen berechtigt, die Anleihebedin-
gungen durch einseitige Willenserkldrung zu dndern bzw. anzupassen:

a) Anderung der Fassung, wie z.B. Wortlaut und Reihenfolge;

b) Anderungen, die fiir eine Zulassung oder Einbeziehung der Inhaber-Teilschuld-
verschreibungen zum Handel an einem organisierten Markt oder einem privatrechtlich or-
ganisierten Markt erforderlich sind, insbesondere die Einteilung der Anleihe bezogen auf
die Anzahl und den Nennbetrag der Inhaber-Teilschuldverschreibungen;

c) Anderung des  Gesamtnennbetrags und  der  Einteilung  der  Inhaber-
Teilschuldverschreibung, sofern weitere Anleihen oder andere Schuld- und/oder Finan-
zierungstitel geman § 9 der Anleihebedingungen ausgegeben werden.

2. Anderungen der Anleihebedingungen kénnen durch Rechtsgeschéft nur durch einen gleichlau-
tenden Vertrag mit sdmtlichen Anleihegldubigern erfolgen.

3. Anderungen der Anleihebedingungen sind ferner mit Zustimmung der Anleihegldubigerver-
sammlung durch Mehrheitsbeschluss nach MaBgabe des § 15 der Anleihebedingungen még-

lich.
§17
Schlussbestimmungen
1. Form und Inhalt der Inhaber-Teilschulverschreibungen sowie die Rechte und Pflichten der An-

leihegldubiger und der Anleiheschuldnerin bestimmen sich ausschlieBlich nach dem Recht der
Bundesrepublik Deutschland.

2. Erfillungsort ist der Sitz der Anleiheschuldnerin.
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3. Gerichtsstand fiir alle Streitigkeiten aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen oder im Zu-
sammenhang mit diesen Anleihebedingungen ist — soweit gesetzlich zuldssig — der Sitz der An-
leiheschuldnerin.

4. Sollte eine der vorstehenden Bestimmungen in diesen Anleihebedingungen unwirksam sein

oder werden, so bleibt die Wirksamkeit der lbrigen Bestimmungen hiervon unberihrt. Die un-
wirksame oder undurchfiihrbare Bestimmung ist von der Anleiheschuldnerin nach billigem Er-
messen durch eine solche Bestimmung zu ersetzen, die den von der Anleiheschuldnerin und
den Anlagegldubigern erstrebten wirtschaftlichen Auswirkungen am nédchsten kommt. Sollten
sich diese Anleihebedingungen als liickenhaft erweisen, so gilt im Wege der ergdnzenden Aus-
legung fir die Ausfiillung der Liicke ebenfalls eine solche Bestimmung als vereinbart, die den
von der Anleiheschuldnerin und den Anleihegldubigern erstrebten wirtschaftlichen Auswirkun-
gen am ndchsten kommt.
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VIIl. Besteuerung
1. Allgemeiner Hinweis

Die nachfolgenden Ausfiihrungen betreffen einzelne fiir Privatanleger wesentliche steuerliche Eckda-
ten auf der Grundlage des zum Zeitpunkt der Prospektherausgabe gliltigen Steuerrechts. Hierbei ist
zu beachten, dass die steuerliche Situation jedes Anlegers individuell unterschiedlich ist. Die Ausfih-
rungen erheben deshalb keinen Anspruch auf Vollstandigkeit, vielmehr geben sie lediglich einen
Uberblick. Anlegern wird daher empfohlen, sich durch eigene steuerliche Berater im Hinblick auf die
steuerrechtlichen Folgen des Kaufs, des Besitzes und der VerduBerung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen beraten zu lassen.

Die Emittentin Gbernimmt keine Verantwortung fir die Einbehaltung von Steuern auf Ertrdge aus den
Inhaber-Teilschuldverschreibungen an der Quelle. Diese erfolgt ausschlieBlich durch die die Kapitaler-
trage auszahlende Stelle (Depotbank).

Die nachfolgenden Angaben basieren auf dem Rechtsstand vom Datum des Prospekts.

2. Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland
2.1. ImInland anséassige Anleger

Fir ab dem 1. Januar 2009 zuflieBende Kapitalertrdge wurde mit dem Unternehmenssteuerreformge-
setz 2008 in der Bundesrepublik Deutschland die so genannte Abgeltungssteuer eingeflihrt. Private
Kapitalertrage unterliegen danach grundsétzlich einem einheitlichen abgeltenden Steuersatz in Héhe
von 25 % zuzlglich des hierauf berechnenden Solidaritatszuschlags von derzeit 5,5 % und ggf. zu-
zlglich Kirchensteuer. Fir betrieblich beteiligte Anleger gelten davon abweichende Regelungen.

a) Besteuerung von ihm Privatvermdgen gehaltenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen

Werden die Inhaber-Teilschuldverschreibungen im steuerlichen Privatvermégen eines in der Bundes-
republik Deutschland unbeschrénkt Steuerpflichtigen gehalten, sind daraus resultierende Zinsen so-
wie Ertrdge aus einer Einlésung oder VerauBerung des Wertpapiers als Kapitalertrdge im Sinne des
§ 20 Einkommensteuergesetz (EStG) zu versteuern.

Bei Zufluss unterliegen die Kapitalertrage (Zinsen) sowie aus einer Einlésung oder VerauBerung der
Inhaber-Teilschuldverschreibung — soweit der Anleger keine Nichtveranlagungsbescheinigung vorlegt
— der Kapitalertragsteuer durch die auszahlende Stelle. Ausgezahlt wird an den Anleger daher nur ein
Betrag nach Abzug der Kapitalertragsteuer nebst Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer.

Bemessungsgrundlage fir die Kapitalertragsteuer ist bei Zinsertrdgen der sich ergebende Zinsbetrag.
Bei einer VerduBerung oder Einldsung der Inhaber-Teilschuldverschreibung ist Bemessungsgrundlage
fir die Kapitalertragsteuer der Unterschiedsbetrag zwischen den Einnahmen aus der VerduBerung
oder Einldsung nach Abzug der Aufwendungen, die im unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit
dem VerauBerungsgeschéaft stehen, wenn die Inhaber-Teilschuldverschreibung, von der die Kapitaler-
trdge auszahlenden Stelle erworben oder verduBert und seit dem verwahrt oder verwaltet worden
sind, und den Anschaffungskosten. Kénnen entsprechende Anschaffungskosten nicht nachgewiesen
werden, sind nach gesetzlicher Vorgabe pauschal 30 % der Einnahmen aus der VerauBerung oder
Einldsung Bemessungsgrundlage fir die Ermittlung des vorzunehmenden Kapitalertragsteuerabzugs.
Durch entsprechenden Nachweis kann diese pauschale Bemessungsgrundlage im Rahmen der Ein-
kommensteuerveranlagung durch den tatsachlichen VerduBerungsgewinn ersetzt werden.

Der anzuwendende Kapitalertragsteuersatz betragt einschlieBlich Solidaritéatszuschlag 26,375 %. Be-
steht eine Kirchensteuerpflicht und beantragt der Steuerpflichtige bei der auszuzahlenden Stelle
schriftlich die Bericksichtigung der Kirchensteuer im Rahmen des Kapitalertragsteuerabzugs, belauft
sich der Gesamtsteuersatz auf 27,99 % (bei einem Kirchensteuersatz von 9 %) bzw. auf 27,82 % (bei
einem Kirchensteuersatz von 8 %, wie er in den Bundeslandern Bayern und Baden-Wrttemberg An-
wendung findet).
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Erwerben Ehegatten die Inhaber-Teilschuldverschreibung gemeinsam, ist ein Ubereinstimmender
Antrag notwendig, wenn die Kirchensteuer bereits im Abzugsverfahren berlcksichtigt werden soll.
Sind die Inhaber-Teilschuldverschreibungen mehreren Beteiligten zuzurechnen, ohne dass Betriebs-
vermdgen vorliegen wirde, ist ein Antrag auf Kirchensteuereinbehalt nur unter der Voraussetzung
moglich, dass alle Beteiligten derselben Religionsgemeinschaft angehéren.

Fir Kapitalertrage, die ab 01. Januar 2014 zuflieBen, ist ein automatisiertes Abzugsverfahren bei der
Kirchensteuer vorgesehen.

Aufgrund der abgeltenden Wirkung ist die Einkommensteuer grundsatzlich mit Abfihrung der Kapital-
ertragsteuer (inkl. Solidaritdtszuschlag und ggf. Kirchensteuer) hinsichtlich dieser Einkiinfte abgegol-
ten. Eine Pflicht zur Einbeziehung dieser Einkiinfte in die Einkommensteuererklarung besteht daher
grundsatzlich nicht.

Nach dem Systemwechsel zur Abgeltungssteuer kénnen jedoch die im Zusammenhang mit den Kapi-
taleinkiinften entstandenen tatséchlichen Werbungskosten keine steuerliche Berilcksichtigung finden.
Als Ausgleich kann bei der Ermittlung der Einklnfte aus Kapitalvermdgen nur ein Sparerpauschbetrag
in H6he von EUR 801,- (bzw. EUR 1.602,- bei zusammenveranlagten Ehegatten) als Werbungskosten
abgezogen werden. Bei Vorlage eines entsprechenden Freistellungsauftrags kénnen diese Pauschbe-
trage auch bereits beim Kapitalertragsteuerabzug beriicksichtigt werden.

Verluste aus Kapitalvermégen werden grundsétzlich innerhalb dieser Einkunftsart im Rahmen des
Kapitalertragsteuerabzugs von der auszahlenden Stelle verrechnet. Nach Verrechnung verbleibende
Verluste werden, wenn der auszahlenden Stelle bis zum 15. Dezember des laufenden Jahres kein
Antrag auf Erstellung einer Verlustbescheinigung vorliegt, in das nachste Jahr vorgetragen. Verluste
aus Kapitalvermdgen dirfen nicht mit Einklinften aus anderen Einkunftsarten ausgeglichen bzw. von
diesen abgezogen werden. Wenn der auszahlenden Stelle ein Antrag auf Verlustbescheinigung vor-
gelegt wird, sind die Verluste im Rahmen der Steuerveranlagung zu berlcksichtigen.

Auf Antrag des Steuerpflichtigen kénnen die Einkiinfte aus Kapitalvermdgen auch im Rahmen der
Steuererklarung berilcksichtigt werden, wenn dies zu einer niedrigeren Einkommensteuer fiihrt (sog.
Gunstiger-Prafung). Der Antrag kann fur den jeweiligen Veranlagungszeitraum aber nur einheitlich far
samtliche Kapitalertrdge des Jahres gestellt werden. Von der auszahlenden Stelle ist dem Steuer-
pflichtigen dazu Uber die im Abzugswege einbehaltenen Steuerbetrdge und die Hdhe der noch nicht
ausgeglichenen Verluste eine Steuerbescheinigung nach amtlichem Muster auszustellen.

Die im Abzugswege einbehaltene Kapitalertragsteuer sowie der Solidaritatszuschlag und ggf. die Kir-
chensteuer werden im Fall der Einbeziehung der Kapitaleinkiinfte in die Einkommensteuererklarung
als Vorauszahlungen auf die deutsche Steuer des in Deutschland unbeschrénkt Steuerpflichtigen
angerechnet. Zuviel einbehaltene Betrédge berechtigen die Inhaber der Inhaber-Teilschuldverschreib-
ungen zur Rickerstattung im Rahmen deren Steuerveranlagung.

b) Besteuerung der im Betriebsvermégen gehaltenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen

Falls die Inhaber-Teilschuldverschreibungen von Kapitalgesellschaften, Personengesellschaften oder
natirlichen Personen im steuerlichen Betriebsvermdgen gehalten werden, sind die vorstehend erérter-
ten Regelungen zur Abgeltungssteuer nicht anwendbar. Daher unterliegen Zinsen und Gewinne einer
evtl. VerauBerung oder Einlésung der Inhaber-Teilschuldverschreibung der Kérperschaftsteuer bzw.
Einkommensteuer (jeweils zuziglich Solidaritadtszuschlag) — und soweit anwendbar — auch der Ge-
werbesteuer. Mit dem Wertpapier im Zusammenhang stehende Aufwendungen sind grundsatzlich als
Betriebsausgaben abzugsfahig. Die auszahlende Stelle hat Kapitalertragsteuer sowie Solidaritatszu-
schlag einzubehalten. Die Zinsen und Gewinne aus der Inhaber-Teilschuldverschreibung sind daher
im Rahmen der Steuerveranlagung anzugeben. Die einbehaltenen Betrage kénnen unter bestimmten
Voraussetzungen bei der Steuerveranlagung angerechnet werden.
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2.2. Nicht in der Bundesrepublik Deutschland ansassiger Anleger

Die Besteuerung von Zinszahlungen und sonstigen Leistungen im Zusammenhang mit der Anleihe
richtet sich jeweils nach dem fur den Zinsempfénger geltenden nationalen Steuerrecht. Unter Umstan-
den findet fiir beschrankt Steuerpflichtige auch das deutsche Steuerrecht Anwendung.

Auch kdnnen sich steuerliche Auswirkungen aus Doppelbesteuerungsabkommen der Bundesrepublik
Deutschland mit dem jeweiligen Staat auslandischer Anleiheglaubiger ergeben. Auslandische Anlei-
hezeichner werden gebeten, bei diesbezlglichen Fragen zur Besteuerung fachmannischen Rat ein-
zuholen. Die Emittentin selbst beabsichtigt nicht, die Anleihe auBerhalb der Bundesrepublik Deutsch-
land, der Republik Osterreich, dem GroBherzogtum Luxemburg anzubieten.

2.3. Erbschaft- und Schenkungsteuer

Der Erwerb der Inhaber-Teilschuldverschreibungen von Todes wegen sowie die Schenkung der Inha-
ber-Teilschuldverschreibungen unterliegen der Erbschaft- und Schenkungsteuer, soweit der Erblasser
oder Schenker oder der Erbe, Beschenkte oder sonstige Erwerber zur Zeit der Vermdgensibernahme
in Deutschland seinen Wohnsitz oder seinen gewdhnlichen Aufenthalt hatte oder deutscher Staatsan-
gehdriger ist und gewisse weitere Voraussetzungen vorliegen (z. B. friherer Wohnsitz in Deutsch-
land). Fur Familienangehérige und Verwandte kommen Freibetrdge in unterschiedlicher Héhe zur
Anwendung.

2.4. Andere Steuern

Der Erwerb, das Halten und die VerdauBerung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind umsatz-
steuerfrei. Ebenso erhebt die Bundesrepublik Deutschland zur Zeit keine Bérsenumsatz-, Gesell-
schaftsteuer, Stempelabgabe oder ahnliche Steuern auf die Ubertragung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen.

3. Besteuerung im GroBherzogtum Luxemburg

3.1. Aligemein

Die nachstehenden Informationen zur Besteuerung in Luxemburg beruhen auf den im GroBherzogtum
Luxemburg am Tage der Erstellung dieses Prospektes geltenden Gesetzten und kénnen gesetzlichen
Anderungen unterliegen. Die nachfolgende Zusammenfassung stellt keine abschlieBende Beschrei-
bung aller steuerlichen Erwagungen, welche eine Entscheidung Uber den Erwerb, das Halten oder die
VerauBerung von Wertpapieren betreffen kdnnen, dar. Jeder zuklnftige Inhaber der Teilschuldver-
schreibung oder jeder wirtschaftliche Eigentimer der Teilschuldverschreibung sollte einen Steuerbera-
ter zu den steuerlichen Konsequenzen des Erwerbs, des Haltens und der Ubertragung von Wertpapie-
ren in Luxemburg hinzuziehen. Nach der derzeit geltenden luxemburgischen Gesetzgebung zu Steu-
ern, und mit der mdglichen Ausnahme von an private Inhaber von Teilschuldverschreibungen oder
Einrichtungen gezahlte Zinsen, gibt es keine Quellensteuer auf an Inhaber von Teilschuldverschrei-
bungen gezahlte Zinsen (einschlieBlich angefallener, aber noch nicht ausgezahlter Zinsen), sofern die
Teilschuldverschreibungen dem Investor nicht einen Anteil an den Gesamteinnahmen der das Wert-
papier ausgebenden Gesellschaft vermitteln. Es gibt auch keine luxemburgische Quellensteuer, mit
Ausnahme fir Zahlungen an private Inhaber von Teilschuldverschreibungen und an bestimmte Ein-
richtungen, im Falle der Rickzahlung von Anteilen bei Abtretung, Rickzahlung oder Einlésung der
Teilschuldverschreibung an deren Inhaber, sofern diese dem Anleger nicht einen Anteil an den Ge-
samteinnahmen der das Wertpapier ausgebenden Gesellschaft vermitteln.

3.2. Privatpersonen, die nicht in Luxemburg anséassig sind

Nach dem luxemburgischen Gesetz vom 21. Juni 2005 Uber die Umsetzung der Richtlinie des Europa-
ischen Rates 2003/48/EG Uber die Besteuerung von Zinsertrdgen (die "EU-Zinsrichtlinie") und ver-
schiedenen zwischen Luxemburg und bestimmten abhangigen oder verbundenen Einrichtungen der
Europaischen Union ("EU") abgeschlossenen Vereinbarungen, ist eine in Luxemburg ansassige Zahl-
stelle (im Sinne der EU-Zinsrichtlinie) seit 1. Juli 2005 dazu verpflichtet, Steuern auf Zinsen und &hnli-
che Einkommen, welche von ihr ausgezahlt werden, einzubehalten, welche an eine (oder, unter ge-
wissen Bedingungen zugunsten einer) in einem anderen Mitgliedstaat der EU oder in von der EU ab-
h&ngigen oder mit ihr verbundenen Einrichtungen anséassigen Privatperson gezahlt werden. Eine Aus-
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nahme besteht hierzu, sofern sich der Beginstigte fir den Austausch von Informationen oder die Er-
stellung einer Bescheinigung geman Artikel 13 Absatz 2 der EU-Zinsrichtlinie entscheidet.

Dieselbe Regelung findet auf Zinszahlungen und die Zahlung ahnlicher Einkommen an sogenannte
"niedergelassene Einrichtungen” im Sinne von Artikel 4.2 der EU-Zinsrichtlinie Anwendung (d.h. eine
Einrichtung, die keine juristische Person ist (die finnischen und schwedischen Gesellschaften, welche
in Artikel 4.5 der EU-Zinsrichtlinie aufgelistet sind, werden zu diesem Zwecke nicht als juristische Per-
sonen angesehen)), deren Gewinne nicht nach Globalabkommen Uber die Besteuerung von Unter-
nehmen besteuert werden und die keine anerkannten Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wert-
papieren (OGAW) im Sinne der Richtlinie des Europaischen Rates 85/611/EG (oder ahnliche in Jer-
sey, Guernsey, Isle of Man, Turks und Caicos-Inseln, den Cayman Islands, Monsterrat oder den Bri-
tish Virgin Islands anséssige kollektive Investmentfonds, welche sich nicht fir die Behandlung als
anerkannter OGAW in Ubereinstimmung mit der Richtlinie des Europaischen Rates 85/611/EG ent-
schieden haben) sind, die sich in einem Mitgliedsstaat oder in bestimmten von der EU abhé&ngigen
oder mit ihr verbundenen Einrichtungen befinden.

Die Hohe der Quellensteuer betragt seit dem 1. Juli 2011 35 %. Die Quellensteuer wird nur wéahrend
einer Ubergangszeit angewendet, deren Ende vom Abschluss gewisser Vereinbarungen in Hinblick
auf den Austausch von Informationen mit bestimmten Drittldandern abhangt.

3.3. Zinszahlungen an Privatpersonen, die in Luxemburg anséssig sind

Zinszahlungen von luxemburgischen Zahlstellen (wie in der EU-Zinsrichtlinie definiert) an Privatperso-
nen, die in Luxemburg ansé&ssig sind, oder an bestimmte niedergelassene Einrichtungen, die Zinszah-
lungen fir solche Privatpersonen sichern (es sei denn, diese Einrichtungen haben sich fiir die Be-
handlung wie anerkannte OGAW in Ubereinstimmung mit der Richtlinie mit des Européaischen Rates
85/611/EG oder die Regelungen Uber den Austausch von Informationen entscheiden), unterliegen
einer Quellensteuer von 10 % (die "10 % Luxemburg Quellensteuer").

Dem luxemburgischen Gesetz vom 23. Dezember 2005 in seiner gednderten Fassung zufolge kénnen
sich Privatpersonen, welche in Luxemburg ansassig sind, dafiir entscheiden, selbst eine Erklarung
Uber ihre Zinseinklinfte abzugeben und so eine Steuer von 10 % (die "10 % Steuer") auf Zinszahlun-
gen zu entrichten, sofern diese im Rahmen ihres Privatvermdgens anfallen. Diese 10 % Steuer betrifft
Zinszahlungen, welche nach dem 31. Dezember 2007 von bestimmten, nicht in Luxemburg anséassi-
gen Zahlstellen (wie in der EU-Zinsrichtlinie definiert) geleistet wurden, d.h. Zahlstellen, welche sich in
einem EU-Mitgliedsstaat auBer Luxemburg, einem Mitgliedsstaat des Europaischen Wirtschaftsraums,
der kein Mitgliedsstaat der EU ist, oder einem Staat oder Einrichtung, welche ein internationales Ab-
kommen abgeschlossen haben, das direkt mit der EU-Zinsrichtlinie in Zusammenhang steht, befinden.

Die 10 % Luxemburg Quellensteuer oder die 10 % Steuer stellen die endgiiltige Steuerpflicht von in
Luxemburg ansassigen privaten Steuerzahlern dar, welche Zahlungen im vorgenannten Sinne im
Rahmen ihres Privatvermdgens erhalten.

Ferner kann fir eine in Luxemburg ansassige Privatperson eine VerduBerungsgewinnbesteuerung
(sog. Mehrwertbesteuerung) innerhalb einer Haltefrist der Inhaber-Teilschuldverschreibungen von 6
Monaten zu beachten sein, soweit im VerduBerungsfalle ein VerduBerungsgewinn erzielt wird. Nach
Ablauf einer Haltefrist von 6 Monaten ist eine VerduBerung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen fir
Privatanleger steuerfrei.

4. Besteuerung in der Republik Osterreich
4.1. In Osterreich ansissige Anleger

Soweit natlrliche Personen mit Wohnsitz oder gewdhnlichem Aufenthalt in Osterreich oder Kérper-
schaften mit Sitz oder Geschaftsleitung in Osterreich Einkliinfte aus den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen beziehen, unterliegen diese Einklinfte in Osterreich der Besteuerung ge-
maB den Bestimmungen des Einkommensteuergesetzes (EStG) oder des Kdrperschaftsteuergesetzes
(KStG).

Aufgrund des Budgetbegleitgesetzes 2011, BGBI. | 2010/111 gilt fir ab dem 01. April 2012 entgeltlich
erworbene Schuldverschreibungen ab dem 01. April 2012 folgendes: Neben Zinsen unterliegen auch
Einklnfte aus realisierten Wertsteigerungen als Einkunfte aus Kapitalvermdgen der Einkommensteuer
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in Héhe von 25 %, und zwar unabhangig von der Haltedauer. Zu den Einkinften aus Kapitalvermdgen
zahlen dann u.a. Einkinfte aus einer VerauBerung, Einlésung oder sonstigen Verfligung der Schuld-
verschreibungen. Ublicherweise ist die steuerliche Bemessungsgrundlage der Unterschiedsbetrag
zwischen dem VerduBerungserlds, dem Einldsungs- oder Abschichtungsbetrag und den Anschaf-
fungskosten, jeweils inklusive anteiliger Stlickzinsen.

Es kommt zum Wegfall des Systems der Gutschriften der Kapitalertragsteuer und zur Erfassung von
Stlickzinsen im Wege der Erhéhung von Anschaffungskosten und VerduBerungserlésen. Im Rahmen
der Einkommensermittlung dirfen Aufwendungen und Ausgaben nicht abgezogen werden, soweit sie
mit Einklnften, die dem besonderen Steuersatz von 25 % unterliegen, in unmittelbarem wirtschaftli-
chen Zusammenhang stehen. Fir im Privatvermdgen gehaltene Schuldverschreibungen sind die An-
schaffungskosten ohne Anschaffungsnebenkosten anzusetzen. Bei allen in einem Depot befindlichen
Schuldverschreibungen mit derselben Wertpapierkennnummer ist bei Erwerb in zeitlicher Aufeinander-
folge ein Durchschnittspreis anzusetzen.

Die Einkommensteuer wird im Wege des Abzugs der Kapitalertragsteuer in Héhe von 25 % erhoben,
soweit eine inlandische depotfiihrende Stelle oder eine inldndische auszahlende Stelle vorliegt und
diese die Zahlung abwickelt. Der KESt-Abzug entfaltet beim Privatanleger Endbesteuerungswirkung,
sofern der Investor der depotfihrenden Stelle die tatséchlichen Anschaffungskosten der Schuldver-
schreibungen nachgewiesen hat. Kérperschaften, die Betriebseinnahmen aus den Schuldverschrei-
bungen beziehen, kébnnen den Abzug der Kapitalertragsteuer durch Abgabe einer Befreiungserklarung
vermeiden. Sondervorschriften (Zwischensteuer, kein KESt-Abzug) gelten fiir Privatstiftungen.

Entnahmen gelten auch als VerauBerung sowie das sonstige Ausscheiden von Schuldverschreibun-
gen aus dem Depot, sofern nicht bestimmte Ausnahmen erfillt sind wie z. B. die Ubertragung auf ein
Depot desselben Steuerpflichtigen bei (i) derselben Bank, (ii) einer anderen inlandischen Bank, wenn
der Depotinhaber die tbertragende Bank (depotfuhrende Stelle) beauftragt, der Gibernehmenden Bank
die Anschaffungskosten mitzuteilen oder (iii) einer auslédndischen Bank, wenn der Depotinhaber die
Ubertragende Bank (depotfiihrende Stelle) beaufiragt, dem zustandigen Finanzamt innerhalb eines
Monats eine Mitteilung zu Gbermitteln oder, falls die Ubertragung von einer auslandischen depotfih-
renden Stelle erfolgt, wenn der Anleiheglaubiger selbst innerhalb eines Monats eine solche Mitteilung
an das zustandige Finanzamt Ubermittelt. Bei einer unentgeltlichen Ubertragung auf das Depot eines
anderen Steuerpflichtigen muss der Anleiheglaubiger der depotfiihrenden Stelle die Unentgeltlichkeit
der Ubertragung nachweisen oder einen Auftrag zu einer Mitteilung an das Finanzamt erteilen oder
selbst eine solche Mitteilung innerhalb eines Monats an das Finanzamt Ubermitteln, falls die Ubertra-
gung von einer auslandischen depotfihrenden Stelle erfolgt.

Sonderregelungen (Wegzugsbesteuerung mit der Mdglichkeit eines Steueraufschubs bei Wegzug in
EU-Mitgliedsstaaten oder bestimmte EWR-Staaten) gelten im Falle der Verlegung des Wohnsitzes
des Steuerpflichtigen in das Ausland.

Soweit mangels inlandischer auszahlender oder depotfihrender Stelle kein KESt-Abzug erfolgt, sind
aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen erzielte Einklinfte aus Kapitalvermégen geman den Best-
immungen des EStG in die Steuererklarung aufzunehmen.

Steuerpflichtige, deren allgemeiner Steuertarif unter 25 % liegt, kbnnen einen Antrag auf Regelbe-
steuerung stellen. Ein Regelbesteuerungsantrag muss sich jedoch auf samtliche dem besonderen
25 %-igen Steuersatz unterliegenden Einkiinfte beziehen. Soweit Aufwendungen und Ausgaben mit
endbesteuerten oder mit dem 25 %-igen Sondersteuersatz zu versteuernden Kapitalertrdgen in Zu-
sammenhang stehen, sind sie auch im Rahmen der Regelbesteuerung nicht abzugsfahig.

Beim Privatanleger kénnen Verluste aus Inhaber-Teilschuldverschreibungen nur mit anderen Einkinf-
ten aus Kapitalvermdgen (mit Ausnahme von u.a. Zinsertragen aus Einlagen bei Banken und sonsti-
gen Forderungen bei Kreditinstituten) und nicht mit Einklnften aus anderen Einkunftsarten ausgegli-
chen werden. Ein Verlustausgleich ist nur im Rahmen der Veranlagung méglich. Ein Verlustvortrag ist
nicht méglich.

In der Regel unterliegen aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen erzielte Einkiinfte auch im Be-
triebsvermdgen dem im Weg des KESt-Abzugs erhobenen besonderen 25 %-igen Steuersatz, wobei
jedoch eine Aufnahme in die Steuererklarung zu erfolgen hat. Abschreibungen auf den niedrigeren
Teilwert und Verluste aus der VerduBerung, Einlésung oder sonstigen Verfigung (z. B. Abschichtung)
von Schuldverschreibungen (auch von vor dem 01. April 2012 erworbenen Schuldverschreibungen)
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sind im betrieblichen Bereich vorrangig mit positiven Einkliinften aus realisierten Wertsteigerungen von
Finanzinstrumenten zu verrechnen. Ein verbleibender Verlust darf nur zur Hélfte mit anderen betriebli-
chen Einklnften ausgeglichen oder vortragen werden.

4.2. Nicht in Osterreich ansissige Anleger

Natiirliche Personen, die in Osterreich weder einen Wohnsitz noch ihren gewdhnlichen Aufenthalt
haben, und juristische Personen, die in Osterreich weder ihren Sitz noch den Ort ihrer Geschéftslei-
tung haben (beschrénkt Steuerpflichtige), unterliegen mit Einkinften aus den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen in Osterreich nicht der Steuerpflicht, sofern diese Einklinfte nicht einer
inlandischen Betriebsstatte zuzurechnen sind (hinsichtlich der EU-Quellensteuer siehe jedoch gleich
unten).

Soweit  Kapitalertrage  einschlieBlich  realisierter ~ Wertsteigerungen aus den  Inhaber-
Teilschuldverschreibungen in Osterreich bezogen werden (inldndische auszahlende oder depotfiih-
rende Stelle), kann ein Abzug der Kapitalertragsteuer unterbleiben, wenn der Investor der Stelle seine
Auslandereigenschaft nach den Bestimmungen der &sterreichischen Einkommensteuerrichtlinien
nachweist. Der Anleger hat fir einbehaltene Kapitalertragsteuer die Méglichkeit, bis zum Ablauf des
fUnften Kalenderjahres, das auf das Jahr der Einbehaltung folgt, beim zustandigen ésterreichischen
Finanzamt die Rlckzahlung der Kapitalertragsteuer zu beantragen.

4.3. Umsetzung der EU-Zinsrichtlinie in der Republik Osterreich

Im Bereich der Besteuerung von Zinsertrédgen sieht die Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 03. Juni
2003 (EU-Zinsrichtlinie) einen Informationsaustausch zwischen den Behérden der Mitgliedsstaaten
Uber Zinszahlungen und gleichgestellte Zahlungen durch Zahlstellen eines Mitgliedsstaats an in einem
anderen Mitgliedstaat oder bestimmten assoziierten und abhangigen Gebieten steuerlich anséssige
natlrliche Personen vor.

Mit dem EU-Quellensteuergesetz hat Osterreich die EU-Zinsrichtlinie umgesetzt, das anstelle eines
Informationsaustausches die Einbehaltung einer EU-Quellensteuer vorsieht. Dieser unterliegen Zinsen
im Sinne des EU-Quellensteuergesetzes, die eine inldndische Zahistelle an eine in einem anderen
Mitgliedstaat oder bestimmten assoziierten und abhangigen Gebieten ansassige natirliche Person
(wirtschaftlicher Eigentlimer der Zinszahlung) zahlt. Die EU-Quellensteuer betragt derzeit 35 %. Hat
der Anleger einen Wohnsitz in Osterreich, wird Osterreichische Kapitalertragsteuer statt EU-
Quellensteuer abgezogen und durch die entsprechende zinsauszahlende oder depotfihrende Stelle
abgefihrt. Die Emittentin Gbernimmt hierfir keine Verantwortung.

Die EU-Quellensteuer ist unter anderem zum Zeitpunkt des Zuflusses von Zinsen, bei VerauBerung
der Schuldverschreibung, Wechsel des Wohnsitzstaates, Ubertragung der Schuldverschreibungen auf
ein Depot auBerhalb Osterreichs oder bestimmten sonstigen Anderungen des Quellensteuerstatus
des Investors abzuziehen. Soweit der Anleger (wirtschaftlicher Eigentiimer) der Zahlstelle eine vom
Wohnsitzfinanzamt des Mitgliedsstaates seines steuerlichen Wohnsitzes auf seinen Namen ausge-
stellte Bescheinigung vorlegt, ist eine EU-Quellensteuer nicht abzuziehen. Diese Bescheinigung muss
Name, Anschrift und Steuer- oder sonstige ldentifizierungsnummer, oder bei Fehlen einer solchen,
Geburtsdatum und Geburtsort des Investors, Name und Anschrift der Zahlstelle, sowie die Konto-
nummer des Anlegers oder die Wertpapierkennnummer der Inhaber-Teilschuldverschreibungen ent-
halten. Die Bescheinigung gilt fir einen Zeitraum von drei Jahren ab Ausstellung und ist durch die
Zahlstelle ab Vorlage zu berlcksichtigen.
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1. Jahresabschluss zum 31. Dezember 2011 der Stern Immobilien AG nach HGB
(gepriift)



Bilanz zum 31. Dezember 2011

BILANZ

Stern Immobilien AG, Grinwald

zum
AKTIVA 31. Dezember 2011 PASSIVA
Geschaftsjahr Vorjahr Geschaftsjahr Vorjahr
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
A. Anlagevermdgen A. Eigenkapital
|. Sachanlagen I. Gezeichnetes Kapital 1.560.294,00 1.425.000,00
1. andere Anlagen, Betriebs- und 1l. Kapitalriicklage 2.374.590,30 209.884,30
Geschaftsausstattung 6.701,00 0,00
I1l. Gewinnriicklagen
I1. Finanzanlagen
1. andere Gewinnrtcklagen 578.608,77 578.608,77
1. Anteile an verbundenen
Unternehmen 3.896.316,63 3.120.722,13 IV. Bilanzgewinn 317.032,89 578.608,77
2. Beteiligungen 2.598.841.82 6.495.158,45 2.585.081,32 - davon Gewinnvortrag
EUR 293.608,77
B. Umlaufvermogen (EUR 61.287,15-)
|. Forderungen und sonstige B. Riickstellungen
Vermodgensgegenstande
1. sonstige Rickstellungen 133.436,72 196.792,50
1. Forderungen gegen verbundene
Unternehmen 4.228.829,98 3.630.513,90 C. Verbindlichkeiten
2. Forderungen gegen Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungs- 1. Anleihen 1.100.000,00 1.100.000,00
verhéltnis besteht 1.318.435,40 1.358.707,17 - davon konvertibel
3. sonstige Vermogensgegenstande 270.352,61 5.817.617,99 54.552,86 EUR 1.100.000,00
(EUR 1.100.000,00)
Il. Kassenbestand, Bundesbank- 2. Verbindlichkeiten gegeniiber
guthaben, Guthaben bei Kreditinstituten 2.767.987,83 1.635.796,38
Kreditinstituten und Schecks 1.378.668,84 6.264,41 - davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr
C. Rechnungsabgrenzungsposten 122.484,56 181.521,55 EUR 2.767.987,83
(EUR 1.635.796,38)
f 3. Verbindlichkeiten aus
- Lieferungen und Leistungen 24.997,11 12.550,66
4/
Ubertrag 13.820.630,84 10.937.363,34 Ubertrag 3.892.984,54 4.963.962,68 5.737.241,38
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AKTIVA

BILANZ
Stern Immobilien AG, Grinwald
Zum

31. Dezember 2011

PASSIVA

Ubertrag

EUR

Geschaftsjahr Vorjahr
EUR EUR

13.820.630,84 10.937.363,34 Ubertrag

- davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr
EUR 24.997,11 (EUR 12.550,66)

4. Verbindlichkeiten gegeniber
verbundenen Unternehmen
- davon mit einer Restlaufzeit

bis zu einem Jahr
EUR 1.914.431,16
(EUR 2.253.511,65)

5. Verbindlichkeiten gegeniiber
Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht
- davon mit einer Restlaufzeit

bis zu einem Jahr
EUR 39.500,00 (EUR 39.500,00)

6. sonstige Verbindlichkeiten

- davon aus Steuern EUR 466,03
(EUR 0,00)

- davon im Rahmen der
sozialen Sicherheit EUR 0,00
(EUR 62,16)

- davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr
EUR 909.752,06
(EUR 355.299,53)

13.820.630,84 10.937.363,34

Geschéaftsjahr
EUR EUR

3.892.984,94 4.963.962,68

1.914.431,16

39.500,00

3.009.752,06 8.856.668,16

Vorjahr
EUR

5.737.241,38

2.253.511,65

39.500,00

2.907.110,31

13.820.630,84

10.937.363,34
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 01. Januar bis 31. Dezember 2011

Geschaftsjahr Varjahr
EUR EUR EUR
1. Umsatzerlose 117.392.39 50.900.00
2. Gesamtlelstung 117.392,39 50.900,00
3. sonstige betriebliche
Erirage 215.912,01 1.658.010,29
4. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter 25.148,00 816,00
b) soziale Abgaben und
Aufwendungen far
Altersversorgung und
fir Unterstiitzung 5.433,57 30.581,57 232,64
5. Abschreibungen
a) auf immaterielle Vermdgens-
gegenstinde des Anlage-
vermdgens und Sachanlagen 1.135,66 0,00
6. sonstige betriebliche
Aufwendungen 454.034,80 183.392,08
7. Ertrége aus Beteiligungen 180.000,00 0,00
8. auf Grund einer Gewinn-
gemeinschaft, eines
Gewinnabfihrungs- oder
Teilgewinnabfilhrungsvertrags
erhaltene Gewinne 167.803.62 158.135,64

9. sonstige Zinsen und ahnliche
Ertrage 376.344,07 157.628,59
- davon aus verbundenen
Unternehmen EUR 272.713,91
(EUR 0,00)

10. Zinsen und ahnliche
Aufwendungen 546.009.77 608.990.65
- davon an verbundene
Unternehmen EUR 170.881,67
(EUR 130.914,97)

11. Ergebnis der gew&hnlichen
Geschéaftstatigkeit 25.690,29 1.231.243,15

Ubertrag 25.690,29 1.231.243,15
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Geschéaftsjahr Vorjahr
EUR EUR EUR
Ubertrag 25.690,29 1.231.243,15
12. auBerordentliche Aufwendungen 0,00 12.738,46
13. auBerordentliches Ergebnis 0,00 12.738,46-
14. Steuern vom Einkommen und
vom Ertrag 2.266,17 0,00
15. Jahresiliberschuss 2342412 1.218.504,69
16. Gewinnvortrag aus
dem Vorjahr 293.608,77 61.287,15-
17. Einstellungen in
Gewinnriicklagen
a) in andere Gewinnriicklagen 0,00 578.608,77
18. Bilanzgewinn 317.032,89 578.608,77
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Anhang fiir das Geschéaftsjahr 2011

Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss der Stern Immobilien AG wurde auf der Grundlage der Rechnungslegungsvor-
schriften des Handelsgesetzbuchs aufgestellt.

Ergénzend zu diesen Vorschriften waren die Regelungen des Aktiengesetzes zu beachten.
Fir die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gewahit.
Nach den in § 267 HGB angegebenen GréBenklassen ist die Gesellschaft eine kleine Kapitalgesell-

schaft. GréBenabhangige Erleichterungen wurden in Anspruch genommen. Ein Lagebericht ist entspre-
chend § 264 Abs. 1 Satz 4 HGB nicht aufgestellt.

Angaben zur Bilanzierung und Bewertung

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundséatze

Die Finanzanlagen wurden wie folgt angesetzt und bewertet:

- Beteiligungen zu Anschaffungskosten

- Anteile an verbundenen Unternehmen zu Anschaffungskosten

Soweit erforderlich, wurde der am Bilanzstichtag vorliegende niedrigere Wert bei dauerhafter Wertmin-
derung angesetzt.

Forderungen wurden unter Berlcksichtigung aller erkennbaren Risiken zum Nennbetrag abziglich ggf.
erforderlicher Wertberichtigungen bewertet.

Die liquiden Mittel sind zum Nennbetrag angesetzt.

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten betrifft das Optionsrecht einer im Geschéftsjahr 2010 emittier-
ten Wandelanleihe, das Uber den Zeitraum bis zur erstmdglichen Optionsausiibung (31.08.2013) verteilt
wird. Darliber hinaus wurde eine Leasingsonderzahlung abgegrenzt (9 TEuro).

Das Eigenkapital ist zum Nennwert bilanziert.

Die sonstigen Rickstellungen wurden fir alle weiteren ungewissen Verbindlichkeiten gebildet. Dabei
wurden alle erkennbaren Risiken bericksichtigt. Rickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als ein
Jahr werden entsprechend § 253 Abs. 2 HGB abgezinst.

Verbindlichkeiten wurden zum Erfiillungsbetrag angesetzt.

Betrag der Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit > 5 Jahre und der Sicherungsrechte

Der Gesamtbetrag der bilanzierten Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren betragt
Euro 1.400.000,00 (Vorjahr: Euro 1.400.000,00). Sie betreffen von einem Aufsichtsratsmitglied der Ge-
sellschaft gewéhrte Darlehen.

Gewinnvortrag

Der Jahresabschluss wurde nach teilweiser Verwendung des Jahresergebnisses aufgestellt.
In den Bilanzgewinn wurde ein Gewinnvortrag von Euro 293.608,77 einbezogen.
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Entwicklung der Kapitalriicklagen

Stand zum 01.01.2011 Euro 209.884,30
Entnahme Euro 0,00
Einstellung Euro 2.164.706,00
Stand zum 31.12.2011 Euro 2.374.590,30

In die Kapitalrlicklagen geméaB § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB wurde im Geschéftsjahr 2011 ein Betrag von
2.164.706,00 eingestellt. Dieser betrifft das Agio aufgrund des Vorstandsbeschlusses vom 29.09.2011, in
dem das Grundkapital um EUR 135.294,00 auf EUR 1.560.294,00 gegen Bareinlagen durch Ausgabe
von 135.294 neuen, auf den Inhaber lautenden Stammaktien (Stlickaktien) mit einem rechnerischen
Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie erhdht wurde. Die neuen Aktien wurden zum Ausgabebe-
trag von EUR 17,00 je Aktie ausgegeben und sind ab Beginn des Geschéftsjahres gewinnbezugsberech-
tigt.

Vorschlag zur Ergebnisverwendung

Der Vorstand schlagt folgende Ergebnisverwendung fiir den zum 31.12.2011 ausgewiesenen Bilanzge-
winn von EUR 317.032,89 vor:

Zur Ausschittung ist ein Betrag von Euro 312.058,80 (= 0,20 EUR je Aktie) vorgesehen.

Auf neue Rechnung werden Euro 4.974,09 vorgetragen.
Beschluss liber die Verwendung des Ergebnisses

In der Hauptversammlung vom 28.11.2011 wurde der Vorschlag des Vorstands zur Ergebnisverwendung
des Geschéftsjahres 2010 angenommen.

Sonstige Pflichtangaben

Namen der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats
Dem Vorstand gehérten die folgenden Personen dem Vorstand an:

Name: Ralf Elender ausgelbter Beruf: Rechtsanwalt
Name: Iram Kamal ausgeulbter Beruf: Rechtsanwaltin

Dem Aufsichtsrat gehérten folgende Personen an:

Name: Hans Kilger (Vorsitzender) ausgeubter Beruf: Wirtschaftsprifer/Steuerberater
Name: Dr. Andreas Beyer (stellv. Vorsitzender) ausgetbter Beruf: Dipl. Kaufmann
Name: Hugo Obermeier ausgeubter Beruf: Wirtschaftsprifer/Steuerberater

Vergiitungen der Mitglieder des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat wurde im Geschaftsjahr 2011 flr das Geschaftsjahr 2010 mit EUR 3.333,11 vergltet.
Der Aufsichtsrat wurde im Geschéaftsjahr 2011 fir das Geschaftsjahr 2011 mit EUR 4.000,00 vergtet.

Angaben liber den Anteilsbesitz an anderen Unternehmen von mind. 20 Prozent der Anteile

GemanB § 285 Nr. 11 HGB wird Uber nachstehende Unternehmen berichtet:
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Unmittelbar durch die Stern Immobilien AG gehaltene Beteiligungen:

Firmenname Anteilshéhe Jahresergebnis Eigenkapital

2011 2011
Stern Beteiligungs GmbH *) 100,00 14.394,93 61.200,46
Stern Investment Group ***) 100,00 k. A. k. A.
Objekt Hohenschaftlarn GmbH & Co. KG *) 94,90 55.877,92 55.877,92
224 Profi-StartGmbH *) 94,90 52,57 24.947 43
Stern Real Estate AG *) 90,00 32.756,87 3.013.243,13
Lucifer Immobilien Verwertungs GmbH *) 50,00 9.969,88 18.931,69
Objekt a. Prinzregententheater Beteilig.GmbH *) 50,00 302.846,45 614,90
585 Profi-Start GmbH *) 47,45 1.422,46 20.676,96
586 Profi-Start GmbH *) 47,45 1.436,68 20.583,34
223 Profi-Start GmbH *) 47,45 330,80 25.330,80
SporerstraBBe Vermdgensverw. GmbH & Co. KG *) 47,45 458.462,42 458.462,42
Waldpark an der kleinen Isar GmbH & Co. KG *) 35,00 617.460,82 281.043,97
Belavio GmbH *) 35,00 217,31 22.048,27
Waldpark Bauprojekt GmbH *) 35,00 793,08 24.245,74
Bavaria Real Estate Development GmbH *) 20,00 17.240,58 60.943,07
Firmenname Anteilshéhe Jahresergebnis Eigenkapital
2010 2010

KitzAlp Real Estate GmbH **) 40,00 572.945,55 507.564,53

*) Sitz Grinwald / **) Sitz Kitzblhel / ***) Sitz Istanbul

k. A. = keine Angaben (Angaben noch nicht vorliegend)

Die Jahresabschliisse der Gesellschaften zum 31.12.2011, mit Ausnahme der Stern Real Estate AG,
sind noch nicht festgestellt. Fiir die im Geschéftsjahr 2011 gegriindete Stern Investment Group liegt noch

kein Jahresabschluss vor.
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Mittelbar durch die Stern Immobilien AG gehaltene Beteiligungen:

Firmenname Anteilshéhe Jahresergebnis Eigenkapital
2011 2011

Granitist ***) 100,00 k. A. k. A.

gehalten dber

Stern Investment Group

Rothemund GmbH & Co. Grundbesitz KG *) 49,87 1.416.720,66 2.870.383,48

Cieloloft GmbH & Co. KG *) 49,87 4.925,46 4.925,46

gehalten lber

Lucifer Immobilien Verwertungs GmbH

Objekt am Prinzregententheater Beteiligungs GmbH

Objekt TulbeckstraBe GmbH & Co. KG *) 47,45 87.605,49 36.260,08

Objekt Memmelsdorfer StraBe GmbH & Co. KG *) 43,75 35.595,78 129.774,68

Z&W GmbH & Co. MotorstraBe KG *) 100,00 126.975,15 1.171.373,41

gehalten lber

Stern Real Estate AG

Firmenname Anteilshéhe Jahresergebnis Eigenkapital

2010 2010

KitzAlp GmbH & Co. Objekt Walsenbachweg KG **) 40,00 J. 24.202,34 /. 34.919,80

KitzAlp GmbH & Co. Objekt Zimmerau KG **) 40,00 J. 10.332,32 /. 9.332,32

KitzAlp GmbH & Co. Steuerberg KG **) 40,00 692.568,72 674.005,53

KitzAlp GmbH & Co. Am Rebiihel KG **) 40,00 J. 2.613,80 ./ 1.613,80

gehalten lber
KitzAlp Real Estate GmbH

*) Sitz Grinwald / **) Sitz Kitzblhel/ ***) Sitz Istanbul
k. A. = keine Angaben (Angaben noch nicht vorliegend)

Die Jahresabschliisse zum 31.12.2011 der Gesellschaften sind noch nicht festgestellt. Flir die im Ge-
schéftsjahr 2011 gegriindete Granitist liegt noch kein Jahresabschluss vor.

Weitere Angabepflichten nach dem Aktiengesetz

Angaben Uber die Gattung der Aktien

Das Grundkapital von 1.560.294,00 ist eingeteilt in:
1.560.294 Stlick Stammaktien zum Nennwert von je

Die Aktien lauten auf den Inhaber.

1,00 Euro
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Angaben Uber das genehmigte Kapital

Der Vorstand ist erméachtigt, das Grundkapital bis zum 24.08.2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrates
durch Ausgabe neuer Aktien gegen Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals bis zu insgesamt
Euro 712.500,00 zu erhdhen.

Mit Beschluss des Vorstands am 29.09.2011 wurde das Grundkapital um EUR 135.294,00 auf EUR
1.560.294,00 gegen Bareinlagen durch Ausgabe von 135.294 neuen, auf den Inhaber lautenden
Stammaktien (Stlickaktien) mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie er-
hoéht.

Das genehmigte Kapital entwickelte sich bis zum Bilanzstichtag wie folgt:

Stand zum 01.01.2011 Euro 712.500,00
Verwendung Euro 135.294,00
Stand zum 31.12.2011 Euro 577.206,00

Zum Bilanzstichtag bestand demnach noch ein genehmigtes Kapital von Euro 577.206,00, das bis zum
24.08.2015 befristet ist.

Angaben Uber die Zahl der Wandelschuldverschreibungen und vergleichbaren Wertpapiere

Das von der Hauptversammlung am 25.08.2010 geschaffene bedingte Kapital von Euro 712.500,00 dient
der Gewahrung von Umtauschrechten der Inhaber von Options- und/oder Wandelschuldverschreibun-
gen. Sie ist nur insoweit durchgefihrt, als von diesem Umtauschrecht Gebrauch gemacht wird. Die neu-
en Aktien nehmen von Beginn des Geschaftsjahres, in dem sie durch die Ausiibung von Wandlungsrech-
ten entstehen, am Gewinn teil.

Angabe nach § 160 Abs. 1 Nr. 5 AktG

196.079 auf den Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen.

Angabe nach § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG

Die Stern Capital Management AG hat im August 2010 mitgeteilt, dass ihr unmittelbar eine Mehrheitsbe-
teiligung an der Stern Immobilien AG gehort.

Griinwald, 05.07.2012

(Mitglied des Vorstands) (Mitglied des Vorstands)
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlust-
rechnung sowie Anhang — unter Einbeziehung der Buchftihrung der Stern Im-
mabilien AG, Grunwald, fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2011 gepriift Die Buchfuhrung und die Aufstellung des Jahresabschlusses nach
den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den erganzenden Bestim-
mungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgeftihr-
ten Prifung eine Beurteilung Gber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der
Buchftihrung abzugeben

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsat-
ze ordnungsmaliiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Prifung
so zu planen und durchzuftihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf
die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmaBiger Buchfuhrung vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse tber die
Geschaftstatigkeit und Gber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Ge-
sellschaft sowie die Erwartungen tber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rah-
men der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen in-
ternen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Angaben in Buchfuhrung und
Jahresabschluss tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Pri-
fung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wardigung
der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass un-
sere Prafung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prafung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkennt-
nisse entspricht der Jahresabschluss zum % 1. Dezember 2011 der Stern Immo-
bilien AG, Grunwald, den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Best-
immungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ord-
nungsmaRiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.

Mannheim, den 5. Juli 2012

DELTA Revision GCmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

(SpielR?) (Bertram)
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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2. Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2011 und Kapitalflussrechnung fir das
Geschaiftsjahr 2011 der Stern Immobilien AG nach HGB (gepriift)



Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2011

Gezeichnetes Kapitalrticklage Emirtschaﬁetes Eigenkapital
Kapital Eigenkapital
Stand am 01.01.2010 25.000,00 100.000,00 125.000,00
gezahlte Dividende 0,00
Jahresiberschuss 1.157.217,54 1.157.217,54
Kapitalerhdhung 1.400.000,00 109.884,30 1.509.884,30
Stand am 31.12.2010 1.425.000,00 209.884,30 1.157.217,54 2.792.101,84
Stand am 01.01.2011 1.425.000,00 209.884,30 1.157.217,54 2.792.101,84
gezahlte Dividende -285.000,00 -285.000,00
Jahresiberschuss 2342412 23.424 12
Kapitalerhdhung 135.294,00 2.164.706,00 2.300.000,00
Stand am 31.12.2011 1.560.294,00 2.374.590,30 895.641,66 4.830.525,96

Ergidnzende Angaben zum erwirtschafteten Eigenkapital

Der zum Abschlussstichtag 31.12.2011 zur Ausschuttung zur Verfilgung bestehende Betrag belduft sich auf
Euro 317.032,89 (Vorjahr: Eurc 578.608,77).
Gesetzliche oder satzungsméaBige Ausschuttungssperren bestehen nicht.

OV Usljigoww| walg

_06_



Stern Immobilien AG

-91 -

Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr 2011

2011 2010 Veranderung
T-EUR T-EUR T-EUR
1. Periodenergebnis vor auBerordentlichen Posten 23 1.231 -1.208
2.  +/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 1 29 -28
3.  +/- Zunahme/Abnahme der Riickstellungen -64 197 -261
4. +/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 0 28 -28
5. -/+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegensténden des Anlagevermégens 1 -1.686 1.687
6. -/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen,
der Forderungen verbundener Unternehmen und Einzahlungen in das Finanz-
anlagevermdgen sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungs-
tatigkeit zuzuordnen sind 1.429 -3.508 4937
7. +/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen ,
der Verbindlichkeiten verbundener Unternehmen und Auszahlungen aus dem Finanz-
anlagevermodgen sowie anderer Passiva, die nicht der Investions- oder Finanzierungs-
tatigkeit zuzuordnen sind -225 299 -524
8. +/- Ein- und Auszahlungen aus auBerordentlichen Posten 0 -12 12
9. = Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit (Summe 1 bis 9) 1.165 -3.422 4.587
10. - Auszahlungen flr Investitionen in das Sachanlagevermégen -8 0 -8
11. = Cash-Flow aus der Investitionstatigkeit (Summe aus 10) -8 0 -8
12. Einzahlungen aus Eigenkapitalzufihrungen (Kapitalerhéhung) 2.300 425 1.875
13. + Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen 1.653 1.686 -33
14. - Auszahlungen aus der Tilgung von Darlehen -3.452 0 -3.452
15. + Einzahlung aus der Begebung von Anleihen 0 1.100 -1.100
16. - Gezahlte Dividenden -285 0 -285
17. = Cash-Flow aus der Finanzierungstétigkeit (Summe aus 12 bis 16) 216 3.211 -2.995
18. Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmitielfonds
(Summe aus 9, 11, 17) 1.373  -211 1.584
19. + Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 6 217 211
20. = Finanzmittelfonds am Ende der Periode (Summe aus 18 bis 19) 1.379 6 1.373
2011 2010
T-EUR T-EUR
Gesamtbetrag der gezahlten Zinsen 200 118
Gesamtbetrag der erhaltenen Zinsen 55 0
Gesamtbetrag der gezahlten Ertragsteuern 3 0
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Prifungsvermerk des Wirtschaftspriifers

Wir haben den beigefligten Eigenkapitalspiegel und die Kapitalflussrechnung ein-
schlieBlich der dazugehdrigen Angaben der Stern Immobilien AG, Grinwald, fir das
zum 31. Dezember 2011 endende Geschéftsjahr geprift.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die gesetzlichen Vertreter der Stern Immobilien AG sind verantwortlich fiir die Aufstel-
lung des Eigenkapitalspiegels und der Kapitalflussrechnung. Diese Verantwortung um-
fasst, dass dieser Eigenkapitalspiegel und die Kapitalflussrechnung nach den fiir Kapi-
talgesellschaften geltenden deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt wer-
den und unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfihrung eine sachge-
rechte Gesamtdarstellung des Eigenkapitals und der Finanzlage der Gesellschaft ver-
mitteln. Die gesetzlichen Vertreter sind auch verantwortlich fir die internen Kontrollen,
die sie als notwendig erachten, um die Aufstellung eines Eigenkapitalspiegels und ei-
ner Kapitalflussrechnung zu erméglichen, die frei von wesentlichen — beabsichtigten
oder unbeabsichtigten — falschen Angaben ist.

Verantwortung des Wirtschaftspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage unserer Priifung ein Urteil zu diesem Eigen-
kapitalspiegel und dieser Kapitalflussrechnung einschlieBlich der dazugehérigen Anga-
ben abzugeben. Wir haben unsere Priifung unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprifung durchgefiihrt. Danach haben wir die Berufspflichten einzuhalten und
die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass hinreichende Sicherheit dariiber
erlangt wird, ob der Eigenkapitalspiegel und die Kapitalflussrechnung frei von wesentli-
chen falschen Angaben ist.

Eine Prifung umfasst die Durchfihrung von Prifungshandlungen, um Prifungsnach-
weise fir die im Eigenkapitalspiegel und in der Kapitalflussrechnung enthaltenen Wert-
ansatze einschlieBlich der dazugehdrigen Angaben zu erlangen. Die Auswahl der Prii-
fungshandlungen liegt im pflichtgemaBen Ermessen des Wirtschaftspriifers. Dies
schlieBt die Beurteilung der Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtig-
ter — falscher Angaben im Eigenkapitalspiegel und in der Kapitalflussrechnung ein. Bei
der Beurteilung dieser Risiken beriicksichtigt der Wirtschaftsprifer das interne Kon-
trollsystem, das relevant ist flr die Aufstellung eines Eigenkapitalspiegels und einer
Kapitalflussrechnung, die eine sachgerechte Gesamtdarstellung des Eigenkapitals und
der Finanzlage vermitteln. Ziel hierbei ist es, Prifungshandlungen so zu planen und
durchzufiihren, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht,
ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Unternehmens
abzugeben. Eine Prifung umfasst auch die Beurteilung der angewandten Rechnungs-
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legungsmethoden, der Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern ermittelten
geschatzten Werte in der Rechnungslegung sowie der Beurteilung der Gesamtdarstel-
lung des Eigenkapitalspiegels und der Kapitalflussrechnung.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fir unser Prifungsurteil zu dienen.

Prifungsurteil

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse
entsprechen der Eigenkapitalspiegel und die Kapitalflussrechnung in allen wesentli-
chen Belangen den fiir Kapitalgesellschaften geltenden deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften und stellen das Eigenkapital und die Finanzlage der Gesellschaft fiir das
Geschaftsjahr zum 31. Dezember 2011 in allen wesentlichen Belangen sachgerecht
dar.

Mannheim, den 25. Marz 2013

DELTA Revision GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

(Spiel) (Bertram)
Wirtschaftspriifer Wirtschaftsprifer
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3. Jahresabschluss zum 31. Dezember 2012 der Stern Immobilien AG nach HGB (ge-
pruft)



Bilanz zum 31. Dezember 2012

AKTIVA PASSIA
Geschiéftsjahr Vaorjahr Geschiftsjahr arjahr
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
A. Anlagevermdgen A. Eigenkapital
|. Sachanlagen |. Gezeichnetes Kapital 1.560.294,00 1.560.294,00
1. andere Anlagen, Betriebs- und 1. Kapitalriicklage 2.374 580 30 2.374 580 30
Geschéftsausstattung 8.233,00 6.701,00
lll. Gewinnricklagen
Il. Finanzanlagen
1. andere Gewinnricklagen B78.80877 B78.808,77
1. Anteile an verbundenen
Unternehmen §.363.386 35 3.886.316,63 %Y. Bilanzgewinn 14.412 559 02 3703289
2. Beteiligungen 6.819.581.32 16.182.957 67 2.593.841 82 - davon Gewinmvortrag
EUR 317.032,89
B. Umlaufyermogen (EUR 283.808,77)
|. Fordermungenund sonstige B. Riickstellungen
Wermégensgegenstinde
1. sonstige Rickstellungen 1.557.876,70 133.436,72
1. Fordemnungen aus Lieferungen
und Leistungen 7.193.600,00 0,00 C. Verbindlichkeiten
2. Fordemungen gegenverbundene
Unternehmen §.539.319,13 4.125.404 58 1. Anleihen 1.100.000,00 1.100.000,00
3. Forderungen gegen Unternehmen, - davon korv eribel
mit denen ein Beteiligungs- EUR 1.100.000,00
verhiltnis besteht 1.581.232 82 1.318.435,40 [EUR 1.100.000,00)
4. sonstige Vermégensgegenstinde 341.333.66 15.665.485,61 380.777.81 2. Verbindlichkeiten gegeniber
Kreditinstituten 274591321 2.767.987 83
1. Kassenbestand, Bundesbank- - davon mit einer Restlaufzeit
guthaben, Guthaben bei bis zu einem Jahr
Kreditinstituten und Schecks 806.815,75 1.375.668,84 EUR2.745.913,21
(EUR 2.767.987,83)
C. Rechnungsabgrenzungsposten 54414 01 122 434 56 3. Verbindlichkeiten aus
LieferungenundLeistungen 11.527 24 24857 1
Ubertrag 32.717.916,04 13.520.630,54 Ubertrag 3.857.441 15 20.483.968 79 8.956.947 B2
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AKTIVA

Ubertrag

EUR

Geschiftsjahr Varjahr
EUR EUR

32.717.916,04 13.820.630,54 Ubertrag

- davonmit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr
EUR 11.527,24 (EUR 24,997 11)

4. Verbindlichkeiten gegeniber
verbundenen Untemehmen
- davaon mit einer Restlaufzeit

bis zu einem Jahr
EUR 2 745 BT 51
(EUR 1.914.431,18)

5. Verbindlichkeiten gegeniber
Unternehmen, mit denenein
Beteiligungsverhélinis besteht
- davonmit einer Restlaufzeit

bis zu einem Jahr EUR 0,00
(EUR 39.500,00)
6. sonstige Verbindichkeiten
- davonaus Steuern
EUR1.283 11 (EUR 488,03)
- davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr
EUR 5.630.545 59
(EUR 809 752 05)

32.717916,04 13.820.630,84

EUR

3.657.441,15

2.745.657 51

0,00

5.630.648.59

Geschiftsjahr
EUR

20.433.963,79

12.233.947 25

Varjahr
EUR

3.856.947 62

1.814.431,16

38.500,00

3.008.752,08

FR2.7T7.96,04

13.820.630,34
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 01. Januar bis 31. Dezember 2012

Geschéftsjahr Vorjahr
EUR EUR EUR
1. Umsatzerlése 104.678.09 117.392.39
2. Gesamtleistung 104.678,09 117.392,39
3. sonstige betriebliche
Ertrage 14.901.974,74 215.912,01

4. Personalaufwand
a) Léhne und Gehalter 47.356,00 25.148,00
b) soziale Abgaben und
Aufwendungen fur
Altersversorgung und
far Unterstlitzung 8.866.,51 56.222,51 5.433,57

5. Abschreibungen
a) aufimmaterielle Vermégens-
gegensténde des Anlage-
vermdgens und Sachanlagen 2.068,00 1.135,66

6. sonstige betriebliche
Aufwendungen 1.161.220,03 454.034,80

7. Ertrage aus Beteiligungen 300.000,00 180.000,00

8. auf Grund einer Gewinn-
gemeinschaft, eines
Gewinnabflihrungs- oder
Teilgewinnabflhrungsvertrags
erhaltene Gewinne 76.932,68 167.803,62

9. sonstige Zinsen und ahnliche
Ertrage 399.837,29 376.344,07
- davon aus verbundenen
Unternehmen EUR 330.660,36
(EUR 272.713,91)

10. Zinsen und ahnliche
Aufwendungen 468.467.13 546.009.77
- davon an verbundene
Unternehmen EUR 123.128,98
(EUR 170.881,67)

11. Ergebnis der gewohnlichen
Geschaftstatigkeit 14.095.445,13 25.690,29

Ubertrag 14.095.445,13 25.690,29
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Geschéaftsjahr Vorjahr
EUR EUR EUR
Ubertrag 14.095.445,13 25.690,29
12. Steuern vom Einkommen und
vom Ertrag 121,00- 2.266,17
13. Jahresiiberschuss 14.095.566,13 23.424,12
14. Gewinnvortrag aus
dem Vorjahr 317.032,89 293.608,77
15. Bilanzgewinn 14.412.599,02 317.032,89



Stern Immobilien AG

Anhang fiir das Geschéftsjahr 2012

Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss der Stern Immobilien AG wurde auf der Grundlage der Rechnungslegungsvor-

schriften des Handelsgesetzbuchs aufgestellt.

Ergéanzend zu diesen Vorschrifien waren die Regelungen des Akliengesetzes zu beachten.

Fir die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gewahit.

Mach den in § 267 HGB angegebenen GréBenklassen ist die Gesellschaft eine kleine Kapitalgesell-

schaft. GroBenabhangige Erleichterungen wurden in Anspruch genommen. Ein Lagebericht ist ent-
sprechend § 264 Abs. 1 Satz 4 HGB nicht aufgestellt.

Angaben zur Bilanzierung und Bewertung

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Das Sachanlagevermdgen wurde zu Anschaffungskosten angesetzt und um planméaBige Abschrei-

bungen vermindert.

Die planmaBigen Abschreibungen wurden nach der voraussichtlichen MNutzungsdauer der Vermd-

gensgegenstande linear vorgenommen.

Die Finanzanlagen wurden wie folgt angesetzt und bewertet:

- Beteiligungen
zu Anschaffungskosten

- Anteile an verbundenen Unternehmen
zu Anschaffungskosten. Soweit Anteile im Wege der Sacheinlage eingebracht worden sind, erfolgte
die Ermittlung der Anschaffungskosten mit dem (vorsichtig geschatzten) Zeitwert zum Einbringungs-

stichtag.

Soweit erforderlich, wurde der am Bilanzstichtag vorliegende niedrigere beizulegende Wert bei dauer-

hafter Wertminderung angesetzt.
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Forderungen und Saonstige Vermégensgegenstande wurden unter Berlicksichtigung aller erkennbaren

Risiken zum Nennbetrag abziglich ggi. erforderlicher Wertberichtigungen bewertat.

Die liguiden Mittel sind zum Nennbetrag angesetzt.
Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten betrifft das Optionsrecht einer im Geschaftsjahr 2010 emit-
tieten Wandelanleihe, das (ber den Zeitraum bis zur erstméglichen Optionsausiibung (31.08.2013)

verteilt wird. Dariiber hinaus wurde eine Leasingsonderzahlung abgegrenzt (9 TEura).

Das Eigenkapital ist zum Nennwert bilanziert.

Die sonstigen Riickstellungen wurden fir alle weiteren ungewissen Verbindlichkeiten gebildet. Dabei
wurden alle erkennbaren Risiken und Kostensteigerungen bis zum Erflllungszeitpunkt berlcksichtigt.
Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als ein Jahr werden entsprechend § 253 Abs. 2 HGB

abgezinst.

Verbindlichkeiten wurden zum Erflllungsbetrag angesetzt.

Gewinnvortrag

Der Jahresabschluss wurde nach teilweiser Verwendung des Jahresergebnisses aufgestellt.
In den Bilanzgewinn wurde ein Gewinnvarirag von Euro 317.032,89 (Vorjahr Euro 293.608,77) einbe-

zogen.

Entwicklung der Kapitalriicklagen

Stand zum 01.01.2012 Euro 2.374.590,30
Entnahme Euro 0,00
Einstellung Euro 0,00
Stand zum 31.12.2012 Euro 2.374.590,30

In die Kapitalriicklagen gemaR § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB wurde im Geschaftsjahr 2011 ein Betrag von
2.164.706,00 eingestelt. Dieser betrifft das Agio aufgrund des Vorstandsbeschlusses vom
29.09.2011, in dem das Grundkapital um EUR 135.294,00 auf EUR 1.560.294,00 gegen Bareinlagen
durch Ausgabe von 135.294 neuen, auf den Inhaber lautenden Stammaktien (Stiickaktien) mit ginem
rechnerischen Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie erhdht wurde. Die neuen Aktien wurden
zum Ausgabebetrag von EUR 17,00 je Aktie ausgegeben und sind ab Beginn des Geschéafisjahres

gewinnbezugsberechtigt.
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Entwicklung der Gewinnriicklagen:

Stand zum 01.01.2012 Euro 578.608,77
Entnahme Euro 0,00
Einstellung Euro 0,00
Stand zum 31.12.2012 Euro 578.608,77

Haftungsverhéltnisse geman § 251 HGB

Neben den in der Bilanz aufgeflihrten Verbindlichkeiten sind folgende Haftungsverhaltnisse zu ver-
merken:

Bei Immobilienverkaufen (im Rahmen eines Share- bzw. Asset-Deals) werden branchenibliche Ga-
rantien abgegeben. Am Bilanzstichtag wird von keiner Inanspruchnahme aus diesen Garantien aus-

gegangen.

Bestellung won Sicherheiten fir fremde Verbindlichkeiten: Euro 400.000,00 (Vorjahr: Euro
500.000,00). Es handelt sich um die Verpfandung eines Bankguthabens zur Besicherung einer Kredit-
linie einer Objekigesellschaft. Der Projekiverlauf bei der Objekigesellschatft lasst keine Griinde flr eine

Inanspruchnahme aus diesem Haftungsverhélinis erkennen.

Sonstige Pflichtangaben

Namen der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats

Dem Vorstand gehérten die folgenden Personen dem Vorstand an:

Name: Ralf Elender ausgelibter Beruf: Rechtsanwalt

Name: Iram Kamal ausgelibter Beruf: Rechtsanwaltin
Dem Autsichtsrat gehéirten folgende Personen an:
Name: Hans Kilger (Vorsitzender) ausgeibter Beruf: Wirtschaftsprifer/Steuerberater

Name: Dr. Andreas Beyer (stellv. Vorsitzender) ausgelibter Beruf: Dipl. Kaufmann

Name: Hugo Obermeier ausgelbter Beruf: Wirtschaftsprifer/Steuerberater
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Mit Beschluss vom 13.12.2012 hat die Hauptversammlung folgende Personen zu weiteren Aufsichts-
ratsmitgliedern bestimmt:

Mame: Bernhard Frohwitter ausgeiibter Beruf: Dipl.-Ing., Rechisanwalt
Name: Adil Kaya ausgeiibter Beruf: Landwirt
MName: Bernhard Schelkle ausgeiibter Beruf: Regierungsrat

Vergiitungen der Mitglieder des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat wurde im Geschéaftsjahr 2012 fir das Geschéftsjahr 2012 mit EUR 4.000,00 verg(tet.

Angaben lber den Anteilsbesitz an anderen Unternehmen von mind. 20 Prozent der Anteile

GemaRB § 285 Nr. 11 HGB wird (ber nachstehende Unternehmen berichtet:

Unmittelbar durch die Stern Immobilien AG gehaltene Beteiligungen:

Firmenname Anteilshohe Jahresergebnis Eigenkapital
2012 2012
Stern Beteiligungs GmbH *) 100,00 1.766,15 62.966,61
Lucifer Immaobilien Verwertungs GmbH *) 100,00 J. 1.961,69 16.970,00
Sporerstrafie Verw. u. Bet. GmbH & Co. KG ) 100,00 J. 3.576,39 6.057.074,93
Obijekt Hohenschaftlarn GmbH & Co. KG ™) 94,90 13.493,38 /. 42.384,54
224 Profi-StartGmbH *) 94,90 2.049,73 26.997,16
223 Profi-Start GmbH *) 94,90 1.798,96 27.129,76
Stern Real Estate AG *) 90,00 2.934.718,90 5.747.962,03
Isar Residences GmbH *) 50,00 545.961,00 844.997,71
KitzAlp Real Estate GmbH **) 40,00 J. 40.286,76 /. 82.839,60
585 Profi-Start GmbH *) 47,45 S, 1.720,24 18.956,72
586 Profi-Start GmbH *) 47,45 /. 690,85 19.892,49
Waldpark an der kleinen Isar GmbH & Co. KG ) 35,00 1.517.842,46 335.406,31
Belavio GmbH ) 35,00 J. 65,60 21.982,67
Waldpark Bauprojekt GmbH *) 35,00 4.224,04 . 20.021,70
Bavaria Real Estate Development GmbH *) 30,00 16.000,18 76.943,23

*) Sitz Granwald / **) Sitz Kitzblhel

Die Jahresabschliisse der Gesellschaften zum 31.12.2012 sind noch nicht festgestellt.
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Mittelbar durch die Stern Immobilien AG gehaltene Beteiligungen:

Firmenname Anteilshéhe Jahresergebnis Eigenkapital

2012 2012
Granitist ***) 67,50 J. 11.706,79 /. 1.436,86
gehalfen dber

Stern Investment Group

Das Jahresergebnis der Granitist betrug TRY /. 27.695,26; das Eigenkapital betrug TRY./. 3.399, 16 und wurde
mit einem Umrechnungskurs von 0,4227 Euro zum 31.12.2012 angegeben.

Objekt Memmelsdorfer StraBe GmbH & Co. KG *) 41,80 47.914,52 /. 117.860,16
gehalfen lber
Stern Real Estate AG

Sporerstrafe Vermogensverw. GmbH & Co. KG ™) 100,00 J. 308.427,48 /. 766.889,90
gehalten dber

Sporerstrafe Verwaltungs- und Beteiligungs GmbH & Co.

KG

Stern Investment Group ***) 90,00 2.167,89 1.018.041,33
gehalfen dber
Stern Real Estate AG

Das Jahresergebnis der Stern Investment Group befrug TRY 50.160,56; das Eigenkapital betrug TRY
2.408.653,09 und wurde mit einem Umrechnungskurs von 0,4227 Euro zum 31.12.2012 angegeben.

Objekt TulbeckstraBe Beteiligungs GmbH 45,00 44.336,86 7.746.067,00
gehalfen dber
Stern Real Estate AG

Objekt TulbeckstraBe GmbH & Co. KG ) 45,13 149.414,32 11.482,86
gehalfen dber
Objekt TulbeckstralBe Beteiligungs GmbH

Antonia Vermdgensverwaliungs GmbH & Co. KG*) 47,45 J. 3.539,27 .. 12.710,94
203 Profi-Start GmbH *) 47,45 2.126,09 31.817,16
198 Profi-Start GmbH *) 47,45 J. 751,91 46.136,22
519 Profi-Start GmbH *) 47,45 J. 67,08 43.239,00
gehalten dber

Isar Residences GmbH

KitzAlp GmbH & Co. Objekt Walsenbachweg KG **) 40,00 J. 188.775,88 .. 350.683,75
KitzAlp GmbH & Co. Objekt Zimmerau KG **) 40,00 J. 148.275,73 /. 303.330,95
KitzAlp GmbH & Co. Steuerberg KG ™) 40,00 476.568,17 . 461.906,60
KitzAlp GmbH & Co. Am Rebiihel KG ™) 40,00 J. 117.821,36 /. 222.577,94
gehalten dber

KitzAlp Real Estate GmbH

*) Sitz Grinwald / **) Sitz Kitzbihel’ ***) Sitz Istanbul

Die Jahresabschliisse der Gesellschaften zum 31.12.2012 sind noch nicht festgestellt.
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Weitere Angabepflichten nach dem Aktiengesetz

Angaben (ber die Gattung der Aktien

Das Grundkapital von 1.560.294,00 ist gingeteilt in:
1.560.294 Stick Stammaktien zum Nennwert von je 1,00 Euro

Die Aktien lauten auf den Inhaber.

Angaben (Ober das genehmigte Kapital

Der Vorstand ist erméchtigt, das Grundkapital bis zum 24.08.2015 mit Zustimmung des Aufsichisrates
durch Ausgabe neuer Aktien gegen Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals bis zu insgesamt
Euro 712.500,00 zu erhdhen.

Mit Beschluss des Vorstands am 29.09.2011 wurde das Grundkapital um EUR 135.294,00 auf EUR
1.560.294,00 gegen Bareinlagen durch Ausgabe von 135.294 neuen, auf den Inhaber lautenden
Stammaktien (Stiickaktien) mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie er-
haht.

Das genehmigte Kapital entwickelte sich bis zum Bilanzstichtag wie folgt:

Stand zum 01.01.2012 Euro 577.206,00
Verwendung Euro 0,00
Stand zum 31.12.2012 Euro 577.2086,00

Zum Bilanzstichtag bestand demnach noch ein genehmigtes Kapital von Euro 577.206,00, das bis
zum 24.08.2015 befristet ist.

Angaben GOber die Zahl der Wandelschuldverschreibungen und vergleichbaren Wertpapiere

Das von der Hauptversammiung am 25.08.2010 geschaffene bedingte Kapital von Euro 712.500,00
dient der Gewahrung von Umtauschrechten der Inhaber von Options- und/oder Wandelschuldver-
schreibungen. Sie ist nur insoweit durchgefiihrt, als von diesem Umtauschrecht Gebrauch gemacht
wird. Die neuen Aktien nehmen von Beginn des Geschéftsjahres, in dem sie durch die Ausiibung von

Wandlungsrechten entstehen, am Gewinn teil.
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Angabe nach § 160 Abs. 1 Nr. 5 AktG

196.079 auf den Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen.

Angabe nach § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG

Die Stern Capital Management AG hat im August 2010 mitgeteilt, dass ihr unmittelbar eine Mehrheits-
beteiligung an der Stern Immobilien AG gehdrt.

Grinwald, 20. Marz 2013

(Mitglied des Vorstands) (Mitglied des Vorstands)
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Ver-
lustrechnung sowie Anhang — unter Einbeziehung der Buchflhrung der
Stern Immobilien AG, Grinwald, fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2012 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung des Jah-
resabschlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und
den erganzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Gber den
Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beach-
tung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist
die Prifung so zu planen und durchzufithren, dass Unrichtigkeiten und
VerstéBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss un-
ter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaBiger Buchflihrung vermittelten
Bildes der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungs-
handlungen werden die Kenntnisse ber die Geschéftstatigkeit und tGber
das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwar-
tungen Uber mégliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prifung wer-
den die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll-
systems sowie Nachweise flr die Angaben in Buchfihrung und Jahresab-
schluss tUberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung
umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundséatze und der
wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdi-
gung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffas-
sung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage flr unsere
Beurteilung bildet.

Unsere Prafung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Er-
kenntnisse entspricht der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2012 der
Stern Immobilien AG, Griinwald, den gesetzlichen Vorschriften und den er-
génzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung der
Grundsatze ordnungsmaBiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft.

Mannheim, den 25. Marz 2013

DELTA Revision GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

(SpieB) (Bertram)
Wirtschaftspriifer Wirtschaftsprifer
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4. Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2012 und Kapitalflussrechnung fiir das
Geschaftsjahr 2012 der Stern Immobilien AG nach HGB (gepruft)



Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2012

Gezeicl'_metes Kapitalrticklage Emfirtschaﬁetes Eigenkapital
Kapital Eigenkapital
Stand am 01.01.2011 1.425.000,00 209.884,30 1.157.217,54 2.792.101,84
gezahlte Dividende -285.000,00 -285.000,00
Jahreslberschuss 23.424,12 23.424 12
Kapitalerhéhung 135.294,00 2.164.706,00 2.300.000,00
Stand am 31.12.2011 1.560.294,00 2.374.590,30 895.641,66 4.830.525,96
Stand am 01.01.2012 1.560.294,00 2.374.590,30 895.641,66 4.830.525,96
gezahlte Dividende 0,00
Jahreslberschuss 14.095.566,13 14.095.566,13
Kapitalerhéhung 0,00
Stand am 31.12.2012 1.560.294,00 2.374.590,30 14.991.207,79 18.926.092,09

Erganzende Angaben zum erwirtschafteten Eigenkapital

Der zum Abschlussstichtag 31.12.2012 zur Ausschttung zur Verfligung bestehende Betrag belduft sich auf
Euro 14.412.599,02 (Vorjahr: Euro 317.032,89)
Geseizliche oder satzungsmaBige Ausschiittungssperren bestehen nicht.
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Kapitalflussrechnung fiir das Geschéftsjahr 2012
2012 2011 Veranderung
T-EUR _T-EUR T-EUR
1. Periodenergebnis vor auBerordentlichen Posten 14.096 23 14.073
2. +/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermégens 2 1 1
3. +/- Zunahme/Abnahme der Rlckstellungen 1.424 -64 1.488
4. -/+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegensténden des Anlagevermdgens -14.621 1 -14.621
5. -/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen,
der Forderungen verbundener Unternehmen und Einzahlungen in das Finanz-
anlagevermégen sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungs-
tatigkeit zuzuordnen sind -7.555 1.429 -8.984
6. +/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen ,
der Verbindlichkeiten verbundener Unternehmen und Auszahlungen aus dem Finanz-
anlagevermdgen sowie anderer Passiva, die nicht der Investions- oder Finanzierungs-
tatigkeit zuzuordnen sind 3.298 -225 3.523
7. = Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit (Summe 1 bis 7) -3.3561.165 -4.521
8. - Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermdgen -4 -8 4
9. = Cash-Flow aus der Investitionstatigkeit (Summe aus 8) -4 -8 4
10. Einzahlungen aus Eigenkapitalzufihrungen (Kapitalerhéhung) 0 2300 -2.300
11. + Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen 4210 1.653 2.557
12. - Auszahlungen aus der Tilgung von Darlehen -1.422 -3.452 2.030
13. - Gezahlte Dividenden 0 -285 285
14. = Cash-Flow aus der Finanzierungstatigkeit (Summe aus 10 bis 13) 2.787 216 2.571
15. Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds
-572  1.373 -1.945
16. + Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 1.379 6 1.373
(Summe aus 9, 11, 17)
17. = Finanzmittelfonds am Ende der Periode (Summe aus 15 bis 16) 807 1.379 -572
2012 2011
T-EUR T-EUR
Gesamtbetrag der gezahlten Zinsen 261 200
Gesamtbetrag der erhaltenen Zinsen 36 55
Gesamtbetrag der gezahlten Ertragsteuern 0 3
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Prifungsvermerk des Wirtschaftspriifers

Wir haben den beigefligten Eigenkapitalspiegel und die Kapitalflussrechnung ein-
schlieBlich der dazugehérigen Angaben der Stern Immobilien AG, Grinwald, fur das
zum 31. Dezember 2012 endende Geschaftsjahr gepriift.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die geseftzlichen Vertreter der Stern Immobilien AG sind verantwortlich fiir die Aufstel-
lung des Eigenkapitalspiegels und der Kapitalflussrechnung. Diese Verantwortung um-
fasst, dass dieser Eigenkapitalspiegel und die Kapitalflussrechnung nach den fur Kapi-
talgesellschaften geltenden deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt wird
und unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung eine sachgerech-
te Gesamtdarstellung des Eigenkapitals und der Finanzlage der Gesellschaft vermittelt.
Die gesetzlichen Vertreter sind auch verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie
als notwendig erachten, um die Aufstellung eines Eigenkapitalspiegels und einer Kapi-
talflussrechnung zu erméglichen, die frei von wesentlichen — beabsichtigten oder un-
beabsichtigten — falschen Angaben ist.

Verantwortung des Wirtschaftspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage unserer Priifung ein Urteil zu diesem Eigen-
kapitalspiegel und dieser Kapitalflussrechnung einschlieBlich der dazugehérigen Anga-
ben abzugeben. Wir haben unsere Priifung unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaBiger Ab-
schlusspriifung durchgefiihrt. Danach haben wir die Berufspflichten einzuhalten und
die Prifung so zu planen und durchzuftihren, dass hinreichende Sicherheit dariiber
erlangt wird, ob der Eigenkapitalspiegel und die Kapitalflussrechnung frei von wesentli-
chen falschen Angaben ist.

Eine Prafung umfasst die Durchfiihrung von Priifungshandlungen, um Prifungsnach-
weise fir die im Eigenkapitalspiegel und in der Kapitalflussrechnung enthaltenen Wert-
ansatze einschlieBlich der dazugehdérigen Angaben zu erlangen. Die Auswahl der Pri-
fungshandlungen liegt im pflichtgemaBen Ermessen des Wirtschaftsprifers. Dies
schlie3t die Beurteilung der Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtig-
ter — falscher Angaben im Eigenkapitalspiegel und in der Kapitalflussrechnung ein. Bei
der Beurteilung dieser Risiken berlcksichtigt der Wirtschaftspriifer das interne Kon-
trollsystem, das relevant ist fir die Aufstellung eines Eigenkapitalspiegels und einer
Kapitalflussrechnung, die eine sachgerechte Gesamtdarstellung Des Eigenkapitals und
der Finanzlage vermittelt. Ziel hierbei ist es, Prifungshandlungen so zu planen und
durchzufiihren, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht,
ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Unternehmens
abzugeben. Eine Priifung umfasst auch die Beurteilung der angewandten Rechnungs-
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legungsmethoden, der Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Veriretern ermittelten
geschatzten Werte in der Rechnungslegung sowie der Beurteilung der Gesamtdarstel-
lung des Eigenkapitalspiegels und der Kapitalflussrechnung.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen.

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse
entspricht der Eigenkapitalspiegel und die Kapitalflussrechnung in allen wesentlichen
Belangen den fiir Kapitalgesellschaften geltenden deutschen handelsrechtlichen Vor-
schriften und stellt das Eigenkapital und die Finanzlage der Gesellschatt fiir das Ge-
schaftsjahr zum 31. Dezember 2012 in allen wesentlichen Belangen sachgerecht dar.

Mannheim, den 25. Marz 2013

DELTA Revision GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

(SpieB) (Bertram)
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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5. Verkirzter Konzernabschluss (bestehend aus Konzernbilanz und Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung) zum 31. Dezember 2011 der Stern Immobilien AG
nach HGB (ungepruft)



Konzernbilanz zum 31. Dezember 2011
Konzembilanz zum 31. Dezember 2011

Zum Zum
Vergleich Vergleich
31.12.2010 31.12.2010
AKTIVA: EUR EUR EUR T-EUR PASSIVA: EUR EUR T-EUR
A. Anlageverm&gen A. Eigenkapital
L ielle Vermégensgegenstande \. Gezeichnetes Kapital 1.560.294,00 1.425
1. Entgeltlich erworbens Konzessionen, gewerbliche Il. Kapitalriicklage 2 90,30 210
Schutzrechte und 3hnliche Rechte und Wente sowie 1ll. Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung 35,95 o}
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 563,88 o . Andere Gewinnricklagen ] Q
2. Geschiftswerte 10.008,58 =] V. Gewinnvortrag \ -61
7 i) V1. Konzem-Jahrestiberschuss 2.084.958,20 1.825
IL sachanlagen Vil. Anteile in Fremdbesitz 1.500.417,59 612
1. Grundstlcke, grundstcksgleiche Rechte und Bautsn 8.851.218,75 4011
einschlieflich der Bauten auf fremden Grundstiicken  19.869.323,2 14934
2. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftzau 5.541,2 1 B. Unterschiedsbetrag aus der Kapital-
3. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 5.629.228,78 0 Konsolidierung 100.089,37 100

25.514.093,32

lll. Finanzanlagen C. ROckstellungen
1. Anteile an verbundenen Untermmehmen 27.500,00 28 1. Steuerrlickstellungen 34.398,96
2. Beteiligungen an assoziierten 2. Senstige Rackstellungen 1618435481
Untemehmen 2.834.248,26 1.652.853,77
28.386.414,04 D. Verbindlichkeiten
1. Anleihen 1.100.000,00 1.100
B. Umlaufvermégen davon mit einer Restlaufzeit
L. Vorréite bis zu einem Jahr: EUR 0,00 o)
Unfertige Erzeugnisse 1.299.960,63 daven konvertibe EUR  1.100.000,00 (1.100)
2. Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 15271
IL. Ford gen und Vermoégensgegenstand davon mit einer Restlaufzeit
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 96449886 78 bis zu einem Jahr: EUR 10.666.052,41
daven mit einer Restlaufzeit davon mit einer Res i
von mehr als einem Jahr: EUR 0,00 (@) von mehr als finf Jah EUR 0,00 ()]
2. Forderungen gegen verbundens Untemehmen 3621.428,67 1.145 3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 94425927 112
daven mit einer Restlaufzeit daven mit einer Restlaufzeit
ven mehr als einem Jahr: EUR 0,00 (o) bis zu einem Jahr: EUR 94425927 (112}
3. Forderungen gegen Untemehmen, mit denen . Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen Unternehmen 1.644.247 48 3151
ein Beteiligungsverhaltnis besteht 1.359 davon mit einer Restlaufzeit
daven mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr: EUR  1.644.24746 (1.484)
ven mehr als einem Jahr: EUR 0,00 (o) 5, indlichkeiten gegenlber Untemehmen, mit denen ein
4. Sonstige Vermégensgegenstinde 463.610,46 334 erhiltnis besteht 39.500,00 40
daven mit einer Restlaufzeit daven mit einer Restlaufzeit
ven mehr als einem Jahr: EUR 0,00 2)] bis zu einem Jahr: EUR 39.500,00
6. Sonstige Verbindlichkeiten 3.822.650,85
davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr: EUR
lil. Kassenbestand, Guthaben bei davon aus Steusm: EUR 326.524,81
Kreditinctituten und Schecks 3.153.019,30 daven im Rahmen der
9855825932 sozialen Sicherheit: EUR 0,00 (1
27.808.005,80 24011
€. Rechnungsabgrenzungsposten 135.910,53 181
E. Rechnungsabgrenzungsposten 0,00 2
F. Passive latente Steuem 68.416,20 41
38480.3583,59 28720 38.450.5683,89 28.720

OV Usljigoww| Wialg

VL -
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung vom 01. Januar bis 31. Dezember 2011

13

(7

o

Konzem - Gewinn- und Verlustrechnung
far die Zeit vomn 1. Japuar bis 31. Dezember 2011

. Umsatzerdse
. Verminderung des Bestands an unfertigen Erzeugnissen

. Sonstige betrisbliche Ertrige

. Matenalaufwand

a) Aufwendungsn fidr Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
und far bezogene Waren

) Aufwendungen fir bezogene Leistungen

. Personalaufwand

a) Léhne und Gehilter

b} Soziale Abgaben und Aufwendungen far
Alersversorgung und flr Unterstitzung
davon fr Altersversorgung:

. Abschreibungen auf immatenells Vermégensgegen-

stinde des Anlagevermégens und Sachanlagen

7. Sonstige betriebliche Aufwendungen

. Aufgrund Teilgewinnabfihrungs

. Ertrage aus Beteiligungen

davon aus verbundenen Untermehmen:

. Ertrige aus Teilgewinnabfihrungsvertragen

davon aus verbundenen Unternehmen:

. Gewinne aus assoziierten Unternehmen

. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage

davon aus verbundenen Untermehmen:

. Verluste aus assoziierten Untemehmen

3. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

davon an verbundene Unternehmen:

. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit

. AuBerordentliche Aufwendungen

Aulerordentliches Ergebnis

7. Steusm vom Einkemmen und vom Ertrag
. Sonstige Steuemn

. Aufgrund Teilgewinnabfihrungsverrag abgefihrter Gewinn

vertrag (ibermnommener Verlust

. Jahresiberschuss
. Auf aussenstehende Gesellschafter entfallender Gewinn
. Auf aussenstehende Gesellschafter entfallender Verlust

. Konzemjahrestberschuss

zum
Vergleich
2010
EUR EUR EUR T-EUR
15.631.699,19 7619
2.119.005,82 -31
55.524,44 24
17.806.429,45 7326
-11.445.392,58 -3.520
-8926.524,13 -12
-12371.916,71 -3.532
543451274 3.794
-35.148,40 -4
777246 -1
(0,00) (o)}
-42 920,86
-146.095,23 -135
-1.401.661,14 -689
3.843.835,51 2965
273791,16 104
258.791,16 (an)
83.901,81
0,00 )
35.945.41 246
384.921,56 31
249.348,09 {0}
-1.710,30 -3
-1.143.100,08 -594
-114.039,45 (-297)
-366.250,44
3.477.585,07 2824
-1.260.422,90 -13
T 126042290
02393,14 4393
-5.103,27 2
0
118
2.500.716,16 2434
-435.85 -535
20.093,77 86
2.084.958,20 1.825
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6. Konzernabschluss zum 31. Dezember 2012 der Stern Immobilien AG nach HGB
(geprift)



Konzernbilanz zum 31. Dezember 2012

DY usljigoww| wialg

Zum
“ergleich
31122011
AKTIVA: EUR EUR EUR T-EUR PASSIVA: EUR EUR T-EUR
A, Anlagevermogen A. Eigenkapital
I. Immaterielle Vermigensgegenstinde I. Gezeichnetes Kapital 1.560.294 00 1.560
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Il. Kapitalriicklage 2.374.580,30 2375
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie lll. Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung 37.645 34 2
Lizenzen an solchen Rechien und Werten Q47 79 1 IV. Andere Gewinnriicklagen A78.608,77 ]
2. Geschifiswerie 46767 16 10 V. Gewinnvortrag 1.645.628 47 750
47.714,95 11 V1. Konzem-Jahresiiberschuss 5.486.740 56 2085
Il. Sachanlagen Vil. Anteile in Fremdbesitz 609.603,17 1.500
1. Grundsticke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten 12287 110,61 8.851
einschliettlich der Bauten auf fremden Grundsticken 9.666.136,35 15.860 ’ )
2. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstatiung 29.758,51 16 B. Unterschiedsbetrag aus der Kapital-
3. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 531561989 Konsolidierung 127.320,26 . 11)D_
15.011.514,75
lll. Finanzanlagen C. Riickstellungen
1. Anteile an verbundenen Untemehmen 38.700,49 28 1. Steuerrickstellungen 141.765 57 34
2. Beteiligungen an assoziierten 2. Sonstige Rickstellungen 1.843121.70 1.619
Untemehmen 7.918.247 .51 2.834 2.084.897.27 1.653,
3. Beteiligungen 2.994 270,71 0
10.951.21871 2.862 D. Verbindlichkeiten
26.010.448 41 28.387 1. Anleihen 1.100.000,00 1.100
B. Umlaufvermogen davon mit einer Restlaufzeit
I. Vorrite bris zu einem Jahr: EUR 1.100.000,00 (0
1. Roh-, Hilfs- und Betrichssioffe 9.841,50 0 davon konvertibel EUR  1.100.000,00 (1.100)
2. Unfertige Erzeugnisse 3143231141 1.300 2. Verhindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 18.263.260,98 20257
- 31531229 1300 davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr: EUR 14.028.210,21 (10.666)
Il. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde davon mit einer Restlaufzeit
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen T.323775.37 96 von mehr als finf Jahren: EUR 0,00 (o)
davon mit einer Restlaufzeit 3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 122.384 93 944
wvon mehr als einem Jahr: EUR 0,00 ()} davon mit einer Restlaufzeit
2. Forderungen gegen verbundene Untemehmen 321.198,75 3.621 bis zu einem Jahr: EUR 122.384 93 (944)
davon mit einer Restlaufzeit 4. Verhindlichkeiten gegeniiber verbundensn Untermmehmen 359 535 50 1.644
von mehr als einem Jahr: EUR 0,00 [(0)} davon mit einer Restlaufzeit
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen bis zu einem Jahr: EUR 35953559 (1.644)
ein Beteiligungsverhaltnis besteht 1.589.366,15 1.324 5. Verhindlichkeiten gegeniber Unternehmen, mit denen ein
davon mit einer Restlaufzeit Beteiligungsverhaltnis besteht 0,00 40
wvon mehr als einem Jahr: EUR 0,00 () davon mit einer Restlaufzeit
4. Sonstige Vermdgensgegenstande 851.82543 464 bis zu einem Jahr: EUR 0,00 (40)
davon mit einer Restlaufzeit 6. Sonstige Verbindlichkeiten 6.093.482,42 3.823
von mehr als einem Jahr: EUR 0,00 davon mit einer Restlaufzeit
10.086.165,70 bis zu einem Jahr: EUR  6.083.48242 (1.613)
davon aus Steuemn: EUR 4.480,80 (327)
lll. Kassenbestand, Guthaben bei davon im Rahmen der
Kreditinstituten und Schecks 1.350.370,37 3 sozialen Sicherheit: EUR 0,00 (0)
14.598.688,98 9.958 25938.663,92 27.808
C. Rechnungsabgrenzungsposten 55.456 47 136 E. Passive latente Steuern 216.601.80 69
40.664.593 86 38481 40.664.503 86 38.481

A
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 01. Januar bis 31. Dezember 2012
Zum
Vergleich
2011
EUR EUR EUR T-EUR
1. Umsatzerigse 10.017.211,81 15.632
2. Veranderung des Bestands an unfertigen Erzeugnissen 1.843.350,78 2.119
3. Sonstige befriebliche Ertrdge 10.082. 483,70 56
21.943.046,29 17807
4. Materialaufwand
a) Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
und fir bezogene Waren -F.552 456 11 -11.445
b) Aufwendungen fir bezogene Leistungen -4 269 154 00 927
-11.821.640,11 -12.372
10.121.406,18 5.435
5. Personalaufwand
a) Ldhne und Gehalter -51.931,82 -35
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fiir Unterstitzung -10.118,87 -8
davon fur Altersversorgung: (0,00) {0)
-62.050,69
6. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegen-
stande des Anlagevermogens und Sachanlagen -368.591,06 -146
7. Sonstige befriebliche Aufwendungen -3.199.126,61 -1.402
6491637 62 3844
8. Erirége aus Beteiligungen 6.000,00 274
davon aus verbundenen Untermmehmen: 2.000,00 (259)
9. Ertrdge aus Teilgewinnabfihrungsvertriagen 38466 34 B4
davon aus verbundenen Untermehmen: 38.466,34 (54)
10. Gewinne aus assoziierten Untemehmen E17.885,08 36
11. Sonstige Zinsen und dhnliche Erriage 339.500.23 385
davon aus verbundenen Untermehmen: 184 022 10 (249)
12. Veruste aus assoziierten Unternehmen -334.749 .90 -2
13. Zinsen und dhnliche Aufwendungen -7T93.684 96 -1.143
davon an verbundens Unternehmen: 0,00 (-114)
-126.583,21
14. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit 6.365.054, 41 3478
15 Aulerordentliche Aufwendungen -404 822 08 -1.260
16. AuBerordentliches Ergebnis -404 822 08
17. Stevem vom Einkommen und vom Ertrag -171.432 39 402
18. Sonstige Steuern -2.192 37 -5
19. Aufgrund Teilgewinnabflihrungsvertrag abgefihrter Gewinn -145,61 =114
20. Jahresiberschuss 5.786.461,96 2501
21. Auf aussenstehende Gesellechafter entfallender Gewinn -300.308,01 -436
22 Auf aussenstehende Gesellschafter entfallender Verlust 586,61 20
23, Konzernjahresiberschuss 5.486.740 56 2.085
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Konzern-Anhang fiir das Geschéftsjahr 2012

Allgemeine Angaben

Der Konzernabschluss zum 31.12.2012 wurde nach den Rechnungslegungsvor-
schriften des Handelsgesetzbuches (HGE) aufgestellt. Weiterhin waren die Rege-
lungen des Aktiengesetzes zu berlicksichtigen.

Die Ausweiswahlrechte wurden weitgehend zugunsten des Konzernanhangs aus-
gelbt.

Die Gliederung der Bilanz erfolgte nach § 266 Abs. 2 und 3 HGB, die Gewinn- und
Verlustrechnung wurde gem. § 275 Abs. 2 HGB nach dem Gesamtkostenverfahren

aufgestellt.

Der Konzernabschluss besteht aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung, Konzernanhang, Kapitalflussrechnung und Eigenkapitalspiegel.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die nachfolgenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden werden entsprechend
der gesetzlichen Vorschriften einheitlich bei der Aufstellung des Konzernabschlus-

ses sowie der einbezogenen Gesellschaften beachtet, soweit nicht konzernspezifi-
sche Besonderheiten zu berlicksichtigen waren.

Im Einzelnen wurden im Konzernabschluss folgende Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden angewendet.

Immaterielle WVermégensgegenstdnde und Sachanlagen sind zu Anschaffungs- und
Herstellungskosten, vermindert um planmaRige Abschreibungen, bewertet. Kosten
der Allgemeinen Verwaltung, Aufwendungen flr soziale Einrichtungen des Betriebs,
fur freiwillige soziale Leistungen und flr betriebliche Altersversorgung werden nicht
in die Herstellungskosten einbezogen. Auf den Herstellungszeitraum entfallende
Zinsen werden entsprechend § 255 Abs. 3 HGB aktiviert, Die Nutzungsdauer ist mit
der voraussichtlichen wirtschaftlichen Nutzungsdauer bestimmt worden. Zur An-
wendung kommt die lineare Abschreibungsmethode. Die steuerlichen Regelungen
zu Geringwertigen Wirtschaftsgltern (GWG-Regelung, Pool-Abschreibung) werden
in der Handelsbilanz angewendet. Finanzanlagen sind zu Anschaffungskosten an-
gesetzt. Soweit Anteile im Wege der Sacheinlage eingebracht worden sind, erfolgte
die Ermittlung der Anschaffungskosten mit dem (vorsichtig geschatzten) Zeitwert
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zum Einbringungsstichtag. Soweit erforderlich erfolgt eine Abschreibung auf den
niedrigeren beizulegenden Wert,

Die Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe sind mit den letzten Einstandspreisen einschliel-
lich Nebenkosten bewertet.

Die unfertigen und fertigen Erzeugnisse wurden zu Herstellungskosten unter Be-
riicksichtigung des Fertigungsgrades gem. § 255 Abs. 2 HGB bewertet. Kosten der
Allgemeinen Verwaltung, Aufwendungen fir soziale Einrichtungen des Betriebs, fur
freiwillige soziale Leistungen und fur betriebliche Altersversorgung werden nicht in
die Herstellungskosten einbezogen. Auf den Herstellungszeitraum entfallende Zin-
sen werden entsprechend § 255 Abs. 3 HGB akdiviert.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegensténde sind zum Nennwert ange-
setzt, Erkennbare Risiken sind durch individuelle Wertberichtigungen beriicksichtigt.

Die Geldbestdnde in Fremdwahrung sind zum Devisenkassamittelkurs am Ab-
schussstichtag in Euro umgerechnet worden. Die (brigen liquiden Mittel sind zu
Mominalbetrdgen angesetzt.

Aktive bzw. passive Rechnungsabgrenzungsposten beinhalten Ausgaben bzw. Ein-
nahmen vor dem Abschlussstichtag, die Aufwand bzw. Ertrag fir eine bestimmte
Zeit danach darstellen.

Das Eigenkapital wurde zum Nennwert angesetzt,

Steuerrickstellungen und Sonstige Rickstellungen sind in Héhe des nach verniinf-
tiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erflllungsbetrags gebildet. Erwartete
Preis- und Kostensteigerungen bis zum Erflllungszeitpunkt werden beriicksichtigt.
Rickstellungen mit einer Restlaufzeit am Abschlussstichtag von mehr als einem
Jahr werden mit dem laufzeitdquivalenten Zinssatz gem. § 253 Abs. 2 HGB abge-
zinst.

Verbindlichkeiten sind mit ihren jeweiligen Erflllungsbetragen passiviert.

Latente Steuern gem&R § 274 und § 306 HGB werden verrechnet ausgewiesen.
Das Aktivierungswahlrecht fur einen Aktiviiberhang gem. § 274 Abs, 1 Satz 2 HGB
wird nicht ausgedbt.

Auf Fremdwahrung lautende Vermogensgegensténde und Verbindlichkeiten sind mit
dem Devisenkassamittelkurs am Abschlussstichtag umgerechnet worden, soweit
nicht geman § 256a Satz 2 HGB bei Restlaufzeiten von mehr als einem Jahr das
Realisations- und Imparitdtsprinzip zu berlicksichtigen waren.
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Konsolidierungsgrundsitze

Die Muttergesellschaft Stern Immaobilien AG ist zum Abschlussstichtag an den fol-
genden Unternehmen als Tochterunternehmen beteiligt:

Name und Sitz Beteiligungsquote
in %
Unmittelbare Beteiligungen - -
Sporerstraiie Verwaltungs & Beteiligungs GmbH & Co. KG' 100
Lucifer Immobilien Verwertungs GmbH - 100
Stern Beteiligungs GmbH' - 100
Bavaria Real Estate [l GmbH' o 100
Objekt Hohenschaftlarn GmbH & Co. KG' 949
224. Profi-Start GmbH' _ 94,9
223. Profi-Start GmbH'’ - 949
518. Profi-Start GmbH' 949
Engelsblick GmbH & Co. KG' o 94,9
Stern Real Estate AG' ) 90,0

Mittelbare Beteiligungen

GRH Beteiligungs GmbH & Co. 2. Verwaltung KG' 1000 |
Sporerstrafte Vermodgensverwaltung GmbH & Co. I'_(G1 94,9

Stegn Investment Group Insaat Turizm ve Ticaret Anonim Sir- 90,0

keti , B

Stern g%ayrimenkul Yatirim Insaat Turizm ve Ticaret Anonim 67,5

Sirketi

T'sitz Griinwald
2 Sitz Istanbul, TOrkei
% Sitz Kitzblihel, Osterreich

Der beherrschende Einfluss der Stern Immobilien AG bei den vorgenannten Unter-
nehmen griindet sich auf der Mehrheit der Stimmrechte der Gesellschafter (§ 290
Abs., 2 Nr. 1 HGB). Die Mehrheit der Stimmrechte wird haufig nicht iber eine unmit-
telbare Beteiligung am Gesellschaftskapital der betreffenden Gesellschaften, son-
dern durch Unterbeteiligungen oder stille Gesellschaften erreicht, sodass eine Zu-
rechnung dieser Stimmrechte zur Stern Immobilien AG aufgrund der Zurechnungs-
regeln des § 290 Abs. 3 HGB zu erfolgen hat.

Nicht in den Konzernabschluss einbezogen werden die Bavaria Real Estate ||
GmbH, die GRH Beteiligungs GmbH & Co. 2. Verwaltungs KG und die Stern
Gayrimenkul Yatirim Ins., da diese Gesellschaften flr die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns einzeln und insgesamt von untergeordneter Bedeutung
sind, so dass von einer Einbeziehung gem. § 296 Abs. 2 HGB abgesehen wurde.
Die Gesellschaften wurden aus demselben Grund auch nicht als assoziierte Unter-
nehmen gem. § 311 Abs. 2 HGB in den Konsolidierungskreis einbezogen.
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Die folgenden Unternehmen werden als assoziierte Unternehmen in den Konzern-

abschluss einbezogen:

Mame und Sitz

Beteiligungsquote
in %

Unmittelbare Beteiligungen

585, Profi-Start GmbH'

47,45

586. Profi-Start GmbH'

Kitzalp Real Estate GmbH®

47,45

40,00

Waldpark Bauprojekt GmbH'

Waldpark an der kleinen Isar GmbH & Co. KG'

35,00

35,00

Belavio GmbH’

35,00

Bavaria Real Estate Development GmbH’

30,00

Mittelbare Beteiligungen

Objekt Tulbeckstrale Beteiligungs GmbH'’

Objekt Tulbeckstrafie GmbH & Co. KG'

45,00
45,13

Objekt Memmelsdorfer Strafe GmbH & Co. KG'
Kitzalp GmbH & Co Objekt Walsenbachweg KG*

Kitzalp GmbH & Co Objekt Zimmerau KG”

41,80

—_—

40,00

40,00

—e— |

40,00

Kitzalp GmbH & Co Objekt Am Rehbuihel KG*
' 8itz Grinwald
? sitz Kitzbtihel, Osterreich

Die assoziierten Unternehmen haben dieselben Bilanzierungs- und Bewerfungsme-
thoden angewendet, die auch im Konzernabschluss beachtet wurden.

Als Gemeinschaftsunternehmen nach § 310 Abs. 1 HGB wurde der Teilkonzern Isar
Residences GmbH, an dem die Stern Immobilien AG zu 50% atypisch still beteiligt
ist, quotal einbezogen. Zu diesem Teilkonzern gehdren folgende Unternehmen:

MNarme und Sitz

Beteiligungsquote

in %

Isar Residences GmbH' 50,00

Antonia Vermégensverwaltung GmbH & Co. KG' 47,45

203 Profi-Start GmbH' 47,45
519. Profi-Start GmbH' 47,45

198. Profi-Start GmbH' 4745

' Sitz Grinwald

Im Geschéaftsjahr 2012 wurden die bislang innerhalb des Teilkonzerns Isar
Residences GmbH gehaltenen Anteile nachfolgender Gesellschaften von der Stern

Immobilien AG erworben:

« Sporerstrale Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. KG

o 223, Profi-Start-GmbH
= Engelsblick GmbH & Co. KG
e 518. Profi-Start-GmbH
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Neu gegrUndet wurden im Geschéftsjahr 2012 die folgenden Gesellschaften:

e Sporerstralte Verwaltungs & Beteiligungs GmbH & Co. KG, Grinwald
s (Objekt Tulbeckstralie Beteiligungs GmbH

Aulterdem wurde im Berichtsjahr eine bisher bestehende Unterbetelligung an der
Lucifer Immobilien-Verwertungs- GmbH, Griinwald, erworben,

Im Geschéftsjahr 2012 wurden die Anteile an der Stern Investment Group Insaat
Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi von der Stern Immobilien AG an die Stern Real
Estate AG verauliert.

Nachfolgende, bislang vollkonsolidierte Gesellschaften wurden im Berichtsjahr ver-
dulert (Entkonsclidierungsdatum):

e Z&WGmbH & Co. Motarstralte KG, Grinwald (1.7.2012)

= Objekt ,Am Prinzregententheater” Beteiligungs- GmbH, Grinwald
(28.12.2012)

s Rothemund GmbH & Co., Grundbesitz KG Objekt ,Am Prinzregententheater,
Griindwald (28.12.2012)

« Comfort Living ,Kleiner Prinz" GmbH & Co. KG, Grinwald (28.12.2012)

Die einbezogenen Gesellschaften haben ein mit dem Konzern-Geschéaftsjahr Uber-
ginstimmendes Geschéftsjahr, so dass keine Zwischenabschlisse aufzustellen wa-
ren.

Im Rahmen des Konzernabschlusses werden die Vermégensgegensténde, Schul-
den und Rechnungsabgrenzungsposten sowie die Ertrdge und Aufwendungen nach
dem Grundsatz der Vollkonsclidierung erfasst (§ 300 Abs. 2 HGB).
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Kapitalkonsolidierung (§ 301 HGB)

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode; zur Anwendung kommt
die Neubewertungsmethode geméal § 301 Abs. 1 HGB. Die Verrechnung der Betei-
ligungsbuchwerte mit dem Eigenkapital der Tochtergesellschaften erfolgt zu dem
Zeitpunkt, zu dem das betreffende Unternehmen Tochterunternehmen geworden st
(Erwerbszeitpunkt). Die Stern Immobilien AG hat in den Jahren 2010 und 2011 ei-
nen verkirzten Kenzernabschluss, bestehend aus Konzernbilanz und Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung, aufgestellt und in ihrem Geschéftsbericht veréffent-
licht. Die dort vorgenommene Erstkonsolidierung zum 1. Januar 2010 wird im vorlie-
genden Konzernabschluss fortgefihrt.

Die in der Bilanz ausgewiesenen Geschéaftswerte aus der Kapitalkonsolidierung be-
treffen folgende Gesellschaften:

Gesellschaft Buchwert Buchwert Abschreibung
31.12.2012 . 31.12,.201 2012

_______ i EUR i EUR EUR
Lucifer Immabilien ;

Verwertungs-GmbH | 41.775,41 | 1.708,33 6.737,97
Objekt ,Am Prinzregen- |

tentheater” Beteili-

| gungs- GmbH 0,00 1.708,33 0,00
Sporerstralie Vermd-
gensverwaltungs
GmbH & Co. KG 000 400,00 0,00
Objekt
Hohenschaftlarn GmbH |

| & Co. KG 1.242,47 1.624,77 382,30
Antonia Vermégens-

verwaltungs GmbH &

Co. KG 386,68 650,16 193,34
203. Profi-Start-GmbH 634,24 951,37 317,12
223. Profi-Start-GmbH 1.186,24 849,00 593,13
224. Profi-Start-GmbH 1.542,12 2.01662| 474,50 |

1 46.767,16 10.008,58 8.698,36

Die Geschéftswerte werden mit Nutzungsdauern zwischen drei und finf Jahren ab-

geschrieben,

Unterschiedsbetrége aus Kapitalkonsolidierung betreffen die folgenden Gesellschai-

ten:

Gesellschaft Buchwert Buchwert
3M.12.2012 31.12.2011

EUR EUR

Engelsblick GmbH & Co,

KG — 98.880,41 84.121,17

518. Profi-Start-GmbH 15.845,81 3.374,16

Isar Residences GmbH 9.965,27 _9.86527 |

Stern Beteiligungs- GmbH - 2.628,77 2.628,77

- 127.320,26 100.088,37
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Schuldenkonsolidierung (§ 303 HGB)

Ausleihungen und andere Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen wurden heraus gerechnet. Aufrech-
nungsdifferenzen werden erfolgswirksam konsolidiert.

Zwischenergebniseliminierung (§ 304 HGB)

Innerhalb des Konzerns entstandene Zwischenergebnisse werden bei Anfall elimi-
niert.

Aufwands- und Ertragskonsolidierung (§ 305 HGB)

Die zwischen den einbezogenen Gesellschaften angefallenen Umsatzerlise, sons-
tigen betrieblichen Ertrage und Zinsertrage werden mit den auf sie entfallenden
Aufwendungen verrechnet.

Latente Steuern (§ 306 HGB)

Auf im Rahmen der Kapitalkonsolidierung aufgedeckte stille Reserven bei Grund-
stlicken und Geb&uden wurden entsprechend § 308 HGB passive latente Steuern
gehbildet.

Equity-Bewertung (§ 312 HGB)

Fur die at-Equity einbezogenen Gesellschaften wird jéhrlich anhand des Jahresab-
schlusses das anteilig dem Konzern zuzurechnende Ergebnis als Gewinn bzw. Ver-
lust aus assoziierten Unternehmen vereinnahmt.

Umrechnung von auf fremde Wahrung lautende Abschliisse (§ 308a HGB)

Die Aktiv- und Passivposten einer auf fremde Wahrung lautenden Bilanz werden,
mit Ausnahme des Eigenkapitals, das zum historischen Kurs in Euro umgerechnet
wird, zum Devisenkassamittelkurs am Abschlussstichtag in Euro umgerechnet. Die
Posten der Gewinn- und Verlustrechnung werden zum Durchschnittskurs in Euro
umgerechnet. Eine sich ergebende Umrechnungsdifferenz wird innerhalb des Kon-
zerneigenkapitals unter dem Posten ,Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrech-
nung" ausgewiesan,
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Angaben zur Konzernbilanz

Anlagevermiigen

Die Entwicklung des Anlagevermégens ist dem beigefligten Konzem-Anlagespiegel
zu entnehmen.

Auferplanméfige Abschreibungen sind im Geschéftsjahr 2012 nicht angefallen
(Vorjahr: EUR 0).

Forderungen und Sonstige Vermdgensgegenstinde

In den Sonstige Vermodgensgegenstdnden sind Posten enthalten, die rechtlich erst
nach dem Abschlussstichtag entstehen in Héhe von T-EUR 217 (Morjahr: T-EUR
24).

Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks

Von den Guthaben bei Kreditinstituten ist ein Teilbetrag von TEUR 400 (Vorjahr:
TEUR 500) sicherungsweise verpfandet und somit verfligungsbeschrénkt.

Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten

Hierin enthalten ist u. a. das Optionsrecht einer im Geschéftsjahr 2010 emittierten
Wandelanleihe, das Uber den Zeitraum bis zur erstmaglichen Optionsausibung
(31.08.2013) verteilt wird,

Eigenkapital

Das Grundkapital der Muttergesellschaft betragt EUR 1.560.294,00 und ist eingeteilt
in 1.560,294 Stammaktien zum Nennwert von jeweils EUR 1,00. Die Aktien lauten
auf den Inhaber.

Der Vorstand ist erméchtigt, das Grundkapital bis zum 24.08.2015 mit Zustimmung
des Aufsichtsrates durch Ausgabe neuer Aktien gegen Bar- oder Sacheinlagen ein-
malig oder mehrmals bis zu insgesamt EUR 712.500,00 zu erhdhen. Zum Ab-
schlussstichtag bestand noch ein genehmigtes Kapital von EUR 577.206,00.

Kapital- und Gewinnriicklagen sind gegeniiber dem Vorjahr unverandert,
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Der Vorstand ist erméchtigt, das Grundkapital der Muttergesellschaft bis zum
24.08.2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrates durch Ausgabe neuer Akiien gegen
Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals bis zu EUR 712.500,00 zu erh6-
hen. Mit Beschluss des Vorstands am 29,09.2011 wurde das Grundkapital um EUR
135.294,00 auf EUR 1.560.294,00 gegen Bareinlagen durch Ausgabe von 135.284
neuen, auf den Inhaber lautenden Stammaktien (Stlckaktien) mit einem rechneri-
schen Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie erhdht. Seitdem belduft sich

das genehmigte Kapital auf EUR 577.206,00.

Die Anteile in Fremdbesitz betreffen Anteile anderer Gesellschafter in Héhe van
5,1% an mehreren Objektgesellschaften sowie in Héhe von 10% an der Stern Real

Estate AG.

Riickstellungen

Die Sonstigen Rickstellungen betreffen:

I TEUR
Avale 487
| Kaufpreisminderungen ~1.140
Sonstige - 316
Gesamt o . _1.943
Verbindlichkeiten
Die Fristigkeiten der Verbindlichkeiten sind in dem nachfolgenden
Werbindlichkeitenspiegel zusammengefasst.
Zum 31.12.2012 bestehen folgende Verbindlichkeiten
Restlaufzeit | Restlaufzeit | Restlaufzeit | Gesamt
bis 1 Jahr | mehr als 1 grofier 5
Jahr, bis 5 Jahre
inTEUR | inTEUR in TEUR | in TEUR
Anleihen ~1.100 0 0 1.100
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten - 14.028 4.235 0] 18.263
Werbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen 122 0 0 122
Werbindlichkeiten gegentber
verbundenen Unternehmen 360 0 0 360
Sonstige Verbindlichkeiten 6.094 0 0]  6.004
(davon aus Steuern) (4) 0 0] (4)
(davon im Rahmen der sozia-
len Sicherheit) ol 0 0 0
Gesamt 21,704 2.746 1.489 | 25.939
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Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten sind in Héhe von TEUR 1.500
durch Verpfandung von Bankguthaben in Hdhe von TEUR 400 gesichert. Der Ge-
samtbetrag der Verbindlichkeiten, die durch Pfandrechte oder &hnliche Rechte gesi-
chert sind, betrigt TEUR 14.248,

Wandelschuldverschreibungen

Das von der Hauptversammiung der Muttergesellschaft am 25.08.2010 geschaffene
bedingte Kapital von EUR 712.500,00 dient der Gewahrung von Umtauschrechten
der Inhaber von Options- und / oder Wandelschuldverschreibungen. Sie ist nur in-
soweit durchgefiihrt, als von diesem Umtauschrecht Gebrauch gemacht wird. Die
neuen Aktien nehmen von Beginn des Geschéftsjahres, in dem sie durch die Aus-
tibung von Wandlungsrechten entstehen, am Gewinn teil.

Es bestehen 196.079 auf den Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen.

Latente Steuern (§§ 274, 306 HGB)

In den Einzelabschliissen der in den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaf-
ten besteht ein Aktiviberhang an latenten Steuern, der gemal § 274 Abs. 1 Satz 2
HGB nicht angesetzt wurde. Temporére Differenzen bestehen nicht. Steuerliche
Verlustvortrige bestehen bei verschiedenen Gesellschaften des Konsolidierungs-
kreises. Sie belaufen sich im Inland auf T-EUR 1.470 fUr die Gewerbesteuer und T-
EUR 760 fur die Kérperschaftsteuer. Die Stern Investment Group Insaat Turizm ve
Ticaret Anonim Sirketi verfligt (ber steuerliche Verlustvortrége bei der tlrkischen
Kérperschaftsteuer in Héhe von T-EUR

Bei der Bewertung kommt der unternehmensindividuelle Steuersatz zur Anwen-
dung. Fir die inl&ndischen Gesellschaften beléuft sich dieser auf 24,23% (Korper-
schaftsteuer, Solidaritdtszuschlag und Gewerbesteuer).

Fur die im Rahmen der Kapitalkonsolidierung aufgedeckten stillen Reserven im An-
lagevermégen sind die passiven latenten Steuern mit dem Steuersatz von 24,23%
berechnet worden.
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Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Bestandsverénderungen
fiir unfertige Erzeugnisse beinhalten keine Betrage aus Tochtergesellschaften, die
im Berichtsjahr verdufert und entkonsolidiert wurden. Es handelt sich um eine zu-
lassige Durchbrechung der Ausweisstetigkeit, da hierdurch der Einblick in die Er-
tragslage verbessert wird. Zur Herstellung einer besseren Vergleichbarkeit wurden
die entsprechenden Vorjahresbetriage bei den Bestandsveranderungen fir unfertige
Erzeugnisse und Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe um jeweils T-
EUR 2.095 angepasst.

Aufgliederung der Umsatzerlése

Die Umsatzerldse gliedern sich nach Inland und Ausland wie folgt auf:

2012 2011

| - _ TEUR TEUR
Inland - 10.014 15.632
Ausland - 3 0
; ' ) 10.017 15.632

Die Umsatzerlése entfallen ausschlieBlich auf den Tétigkeitsbereich der Entwicklung
und Veraulterung von Immobilien.

Finanzergebnis

Aufwendungen oder Erirége aus der Abzinsung von Ruckstellungen gem. § 253
Abs. 2 HGB sind im Berichtsjahr und im Verjahr nicht angefallen.

Wihrungsumrechnung

Aufwendungen oder Ertrage aus der Wahrungsumrechnung gem. § 258a HGB sind
im Berichtsjahr und im Vorjahr nicht angefallen.

AuRerordentliches Ergebnis

Die im Berichtsjahr und im Vorjahr angefallenen aulerordentlichen Aufwendungen
betreffen Entschédigungsaufwand im Zusammenhang mit einem Grundsticksver-
kauf.
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Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag entfallen in voller Hohe auf das Er-
gebnis der gewdhnlichen Geschéftstitigkeit. Latente Steueraufwendungen und —
ertrdge sind wie folgt angefallen;

Feriodénfrem des Ergebnis

Im Jahresergebnis ist das nachfolgend ausgewiesene aperiodische Ergebnis enthal-
ten:

2012 2011
- - T-EUR T-EUR
Latente Steueraufwendungen 23] 28
Latente Steuerertrége o of 0]

2012 201

o _ - TEUR TEUR

Errage 24 51
Aufwendungen . 184 45

] 160 6

Angaben zur Kapitalflussrechnung

Der Finanzmittelfonds enthélt die liguiden Mittel laut Konzernbilanz. Die liquiden
Wittel unterlizgen in Héhe von T-EUR 400 Verflgungsbeschrdnkungen. Von quotal
einbezogenen Unternehmen stammen T-EUR 2 des Finanzmittelfonds.
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Sonstige Angaben

Auerbilanzielle Geschifte und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Verpflichtungen aus diesen Geschaften, die innerhalb eines Jahres fallig wer-
den, betragen TEUR 86 und kénnen der nachfolgenden Ubersicht entnommen wer-

den:
Fallig in mehr  Fallig in mehr als
als einem bis flunf Jahren
Fallig in einem Jahr  flnf Jahren
Art TEUR TEUR TEUR
Dauerschuldverhaltnisse 86 55 3
Gesamt . 86 - 55 3

Anzahl der Mitarbeiter

Im Geschaftsjahr 2012 wurden durchschnittlich 2 Mitarbeiter beschéaftigt:

| Mitarbeitergruppen Anzahl
"Angestellte R B
Aushilfen B 1
2

Geschifte mit nahe stehenden Personen

Transaktionen mit nahe stehenden Personen werden zu marktlblichen Konditionen
abgewickelt, weshalb eine Angabe der Geschafte im Konzernanhang nicht erforder-
lich ist.

Mitteilungspflichtige Beteiligung

Die Stern Capital Management AG hat im August 2010 mitgeteilt, dass ihr unmittel-
bar eine Mehrheitsbeteiligung an der Stern Immobilien AG gehdrt.

Honorar des Abschlusspriifers

Das vom Konzernabschlussprifer berechnete Gesamthonorar fir das Jahr 2012
betragt TEUR 10. Es handelt sich ausschlieflich um Heonorare flr Abschlusspril-
fungsleistungen.
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Konzern-Organe
Zum Vorstand der Stern Immobilien AG waren im Geschéftsjahr 2012 bestellt;

Frau Iram Kamal, Rechtsanwéltin
Herr Ralf Elender, Rechtsanwalt

§ 286 Abs. 4 HGB findet analog Anwendung,

Der Aufsichtsrat setzte sich im Geschéftsjahr 2012 wie folgt zusammen:

Herr Hans Kilger, Wirtschaftsprifer, Steuerberater

Herr Dr. Andreas Beyer, Kaufmann

Herr Hugo Cbermeier, Wirtschaftsprifer, Steuerberater
Herr Bernhard Frohwitter, Rechtsanwalt (seit 13.12.2012)
Herr Adil Kaya, Landwirt (seit 13.12.2012)

Herr Bernhard Schelkle, Regierungsrat (seit 13.12.2012)

Die Gesamthezlige der Mitglieder des Aufsichtsrats belaufen sich im Geschéftsjahr
2012 auf TEUR 4,

Grinwald, den 22. Marz 2013

A Qs

Mitglied des Vorstands Mitglied des Vorstands




Entwicklung des Konzern-Anlagevermégens im Geschaftsjahr 2012

Anschaffungs-/ Anschaffungs-/ Zum Ab-
Herstellungs-  Anderungen des Umrechnungs-  Herstellungs- Ab- Vergleich schreibungen
kosten Konsolidierungs- bedingte Wert- kosten schreibungen Buchwert Buchwert des Geschéfts-
01.01.2012 Kreises Zugange Abgange anderungen 31.12.2012 kumuliert 31.12.2012 31.12.2011 jahres
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
|. Inmaterielle Verm&gensgegenstande
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten 704,85 0,00 760,79 0,00 23,55 1.489,19 -541.,40 947,79 563,88 230,4(
2. Geschéaftswert 59.360,27 1.023,50 0,00 -1.349,00 0,00 59.034,77 -12.267 61 46.767,16 10.008,58 8.698,3¢
60.065,12 1.023,50 760,79 -1.349,00 23,55 60.523,96 -12.809,01 47.714,95 10.572,46 8.928,7t
Il. Sachanlagen
1. Grundsticke, grundstucksgleiche Rechte und
Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundstlicken 20.071.330,42 4.966.028,34 0,00 -14.973.323,71 0,00 10.064.035,05 -397.898,70 9.666.136,35 19.869.323,25 353.664,2¢
2. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 24.237,20 0,00 21.626,79 -4.677,87 114,22 41.300,34 -11.541,83 29.758,51 15.541,29 5.998,0¢
3. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 5.629.228,78 5.553,50 898.450,32  -1.394.205,63 176.592.76 5.315.619,73 0,00 5.315.619,73 5.629.228,78 0,0(
25.724.796,40 4.971.581,84 920.077,11 -16.372.207,21 176.706,98 15.420.955,12 -409.440,53 15.011.514,59 25.514.093,32 359.662,3(
lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 27.500,00 0,00 11.200,49 0,00 0,00 38.700,49 0,00 38.700,49 27.500,00 0,00
2. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 2.834.248,26 0,00 5.083.999,25 0,00 0,00 7.918.247 51 0,00 7.918.247 51 2.834.248,26 0,0(
3. Beteiligungen 0,00 105.195,76 2.889.074,95 0,00 0,00 2.994.270,71 0,00 2.994.270,71 0,00 0,0(
2.861.748,26 105.195,76 7.984.274,69 0,00 0,00 10.951.218,71 0,00 10.951.218,71 2.861.748,26 0,0(
28.646.609,78 5.077.801,10 8.905.112,59 -16.373.556,21 176.730,53 26.432.697,79 -422.249,54 26.010.448,25 28.386.414,04 368.591,0¢

OV Usljiqoww| wislg

- €€l -
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Konzern-Kapitalflussrechnung zum 31. Dezember 2012

2012 2011 Verdnderung
T-EUR T-EUR T-EUR
1. Penodenergebnis (inkl. Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftem)
vor aulerordentlichen Posten 6.191 3.761 2430
2.+~ Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 369 146 223
3.+~ Zunahme/Abnahme der Rickstellungen -658 1.088 -1.756
4. -+ GewinnMerust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermdgens 547 -1.550 -3.867
A -+ FunahmefAbnahme der Vorrdte, der Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzie-
rungstatigkeit zuzuordnen sind 846 -2.199 2745
6. +- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatig-
keit zuzuordnen sind 165 -516 681
7. +- Ein-und Auszahlungen aus aulerordentlichen Posten -405 -1.260 855
8. = Cash-Flow aus laufender Geschiftstatigkeit (Summe 1 bis T) [ -520 1311
q. Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermdgen -1 -1 0
10. + Einzahlungen aus Ahgdngen von Gegenstdnden des Sachanlagevermdigens 2.600 5229 -26249
11. - Auszahlungen far Investitionen in das Sachanlagevermagen -8920 14 405 13485
12. + Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermogens 0 0 0
13 - Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen -4.134 -3 -4.100
14. = Cash-Flow aus der Investitionstatigkeit (Summe aus 9 bis 13) -2.455 9211 6.756
15. Einzahlungen aus Eigenkapitalzufihrungen (Kapitalerndhung) 0 2.300 -2.300
16. -  Auszahlungen an Unternehmenseigner und Minderheitengesellschafier 0 -285 285
17. + Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen 730 10.386 -0.656
18. -  Auszahlungen aus der Tilgung von Darlehen -839  6.047 5208
19. = (Cash-Flow aus der Finanzierungstitigkeit {Summe aus 15 bis 18) -109 6.354 -6.463
20. Fahlungswirksame Veranderungen des Finanzmitielfonds
(Summe aus &, 14, 19) 10773 3377 1604
21. #- Wechselkurs-, konsolidierungskreis- und bewertungsbedingte
Anderungen des Finanzmitelfonds =21 2 -23
22+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 3153 6528 -3.375
23. = Finanzmittelfonds am Ende der Periode (Summe aus 20 bis 22) 1.359 3.153 -1.794
2012 2011
T-EUR T-EUR
Gesamtheirag der gezahlten Zinsen 956 1.020
Gesamtbetrag der erhaltenen Zinsen 156 136

Gesamthetrag der gezahlten Erragsteuem 14 ]



Konzern-Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2012

Mutterunternehmen Minderheitsgesellschafter
Kumuliertes L'lbrig_es Kumuliertes Libnges _Konzerljl-
Gez}?iilr;r:; :?tes Kapitalrucklage Koigziglsteci;::f;%?tal Aui;l?;:l‘:z‘;;)g;::les)us Eigenkapital Minderheitenkapital Au:;::gi;g;::l;s Eigenkapital sigenkapital
der Fremdwahrungs- der Fremdwahrungs-
umrechnung umrechnung

Stand am 01.01.2011 1.425.000,00 209.884,30 1.763.599,85 0,00 3.398.484,15 612.075,68 0,00 612.075,68 4.010.559,83
Kapitalerhohung 135.294,00 2.164.706,00 2.300.000,00 0,00 2.300.000,00
gezahlte Dividende -285.000,00 -285.000,00 0,00 -285.000,00
Ubrige Veranderungen -149.977 14 -149.977 14 47258395 47258395 322.606,81
Konzernjahrestberschuss 2.084.958,20 2.084.958,20 415.757,96 415.757,96 2.500.716,16
Ubriges Konzemergebnis 2.335,95 2.335,95 0,00 2.335,95
Konzerngesamtergebnis 208729415 415.757 96 2.503.052,11
Stand am 31.12.2011 1.560.294,00 2.374.590,30 3.413.580,91 2.335,95 7.350801,16 1.500.417,59 0,00 1.500.417,59 885121875
Stand am 01.01.2012 1.560.294,00 2.374.590,30 3.413.580,91 2.335,95 7.350.801,16 1.500.417 59 0,00 1.500.417,59 885121875
Ubrige Veranderungen -1.185.343,67 -1.185.343,67 -1.190.535,82 -1.180.535,82 -2.375.879 49
Konzernjahresuberschuss 5.486.740,56 5.486.740,56 299.721,40 299.721,40 5.786.461 96
Ubriges Konzemergebnis 3530939 35309,39 0,00 35309 39
Konzerngesamtergebnis 5522 049,95 29972140 582177135
Stand am 31.12.2012 1.560.294,00 2.374.590,30 7.714977.80 3764534 11.687.507 44 609.603,17 0,00 609.603,17 12.297 110,61
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Bestéatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den won der Stern Immobilien AG aufgestellien Konzernabschluss - bestehend aus
Konzernbilanz, Konzem-Gevinn- und Verlustreohming, Konzernanhang, Konzern-Kepitalflussrechnung
und Konzern-Eigenkapitalspiegel - fiir das Geschifisjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2012
gepriift, Die Aufstellung des Konzernabschlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschrifien
liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefijhrten Priifung eine Beurteilung iiber den Konzernabschluss abzugeben,
Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen  Grundsitze ordnungsmiBiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
VerstéBe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der Grundsiize
ordnungsméfiger Buchfiihrung vermittelten Bildes der Vermigens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich

. auswirken, mit hinrsichender ‘Sichetheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen
werden die Kenntnisse iiber die Geschifistitighkeit und {iber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des
Konzerns sowie die Hrwartungen iiber mégliche Fehler berlicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden
die Wirksamkeit des rechmmngslepungsbezogenen internen Konirollsystems sowie Nachweise fiir die
Angaben im Konzernabschluss {iberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Pritfung umfasst
die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der
Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angetvandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundséize
und der wesentlichen. Einschdtzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine
hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihat.

" Nach unserer Beurleilung aufgrond der bei der Priiffung gewonnenen Hrkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsitze
ordmngsméifiger Buchfithrung ein den tatséchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,

Finanz- wnd Ertragslage des Konzerns,' :
Siegen, 27. Marz 2013
SiegRevision GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschafl
Stenerberatungsgesellschaft

Dipl.-Kfim. Jorg Miiller
Wirtschaftspriifer
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X. Trendinformationen

Seit dem 31. Dezember 2012 haben sich keine wesentlichen nachteiligen Veranderungen in den Aus-
sichten der Stern Immobilien AG ergeben.

Dariber hinaus sind der Emittentin keine Trends bekannt, die sich auf den Tétigkeitsbereich der Emit-
tentin sowie auf die Immobilienbranche auswirken.
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XIl. Glossar

Abs.
AG

Agio

AktG

Angebotsfrist

Anleihe

Anleiheglaubiger

AStG
BaFin

BilMoG

BorsG
Emittentin
EStG

Freiverkehr

Gesellschaft

Stern Immobilien-Gruppe

GewStG
HGB

ISIN

KStG

Nennwert

Private Placement

Absatz
Aktiengesellschaft

Aufgeld, Ausgabeaufschlag. Betrag, um den der Preis den
Nennwert eines Wertpapiers Ubersteigt.

Aktiengesetz

Zeitraum, in dem die Zeichnung neu aufgelegter Wertpapiere
maoglich ist.

Sammelbezeichnung fir alle Schuldverschreibungen mit vor
Ausgabe festgelegter Verzinsung, Laufzeit und Rickzahlung.

Anleiheanleger, Kaufer, Inhaber von Anleihen, welche die Rechte
daraus gegenuber der Emittentin geltend machen kdnnen. Ver-
tragspartner der Emittentin.

AuBensteuergesetz

Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht

Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz vom 25. Mai 2009 (BGBI. | S.
1102)

Bérsengesetz
Stern Immobilien AG
Einkommensteuergesetz

Handelssegment an deutschen Wertpapierbérsen mit geringen
Zulassung- und Zulassungsfolgepflichten

Stern Immobilien AG

Unternehmensgruppe, bestehend aus der Emittentin als Mutter-
gesellschaft sowie den Beteiligungsgesellschaften

Gewerbesteuergesetz
Handelsgesetzbuch

Abkilrzung fir International Security Identification Number. Die
ISIN dient der eindeutigen internationalen Identifikation wvon
Wertpapieren. Sie besteht aus einem zweistelligen Landercode
(zum Beispiel DE fir Deutschland), gefolgt von einer zehnstelli-
gen numerischen Kennung.

Kérperschaftsteuergesetz
Nennbetrag. Nominalwert einer Aktie, Anleihe usw. Der Nomi-
nalwert entspricht dem Anlage-Riickzahlungsbetrag eines Wert-

papiers.

Ein Private Placement ist ein privater, nicht &ffentlicher Verkauf
(Platzierung) von Vermdgensgegensténden (hier: Anleihen)
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Prospekthaftung

UmwG

Working Capital

WpPG

wpUG

Haftung der Emittentin flr absichtlich oder fahrlassig unrichtig
oder unvollstandig erteilte Angaben in Verkaufs- oder Wertpa-
pierprospekten.

Umwandlungsgesetz

Working entspricht dem Umlaufvermégen abzlglich kurzfristiger
Verbindlichkeiten.

Wertpapierprospektgesetz

Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz



