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CLOUD Ne 7

Cloud Ne 7 GmbH
Stuttgart, Bundesrepublik Deutschland

Emission
von bis zu € 30.000.000,00 zuzuglich € 5.000.000,00
6 % Schuldverschreibungen 2013/2017
mit einer Laufzeit vom 03.07.2013 bis 03.07.2017

Die Schuldverschreibungen werden im Nennbetrag von je € 1.000,00 begeben.

Die 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 begrinden unmittelbare, unbedingte, nicht
nachrangige und Uber einen Treuhander dinglich und schuldrechtlich besicherte
Verbindlichkeiten der Emittentin. Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den
Freiverkehr der Baden-Wirttembergischen Wertpapierborse sowie die zeitgleiche Aufnahme
in das Handelssegment Bondm wurde beantragt

vom 10.06.2013

International Securities Identification Number (ISIN): DEOOOA1TNGG 3
Wertpapierkennnummer (WKN): A1ITNGG

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 04.11.2003 betreffend den Prospekt, in der durch die
Richtlinie 2010/73/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24.11.2010 gednderten Fassung, der beim
dffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel zu verdffentlichen ist, und zur Anderung
der Richtlinie 2001/34/EG, zum Zwecke eines Offentlichen Angebots der Schuldverschreibungen in der Bundesrepublik
Deutschland, dem GroRherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich. Dieser Prospekt wurde von der
Luxemburgischen Wertpapieraufsichtsbehérde (Commission de Surveillance du Secteur Financier — ,CSSF*“) genehmigt
und an die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin“) und die Osterreichische Finanzmarktaufsicht
(,FMA*) gemaR Artikel 19 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10.07.2005 betreffend den Prospekt tiber Wertpapiere
notifiziert. Die CSSF Ubernimmt gemal Artikel 7 Absatz 7 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10.07.2005 betreffend
den Prospekt uber Wertpapiere keine Verantwortung fiir die wirtschaftliche oder finanzielle Kreditwirdigkeit der
Transaktion und die Qualitdt und Zahlungsfahigkeit der Emittentin. Der gebilligte Prospekt kann auf der Internetseite der
Emittentin  (http://www.cloudno7-anleihe.de) der Baden-Wirttembergischen Wertpapierborse (www.boerse-
stuttgart.de) und der Bérse Luxemburg (www.bourse.lu) eingesehen und heruntergeladen werden.

Die Schuldverschreibungen durfen nur angeboten werden, soweit sich dies mit den jeweils gultigen Gesetzen
vereinbaren lasst. Dies gilt ebenso flr die Verbreitung des Prospekts. Diese Beschrankungen sind zu beriicksichtigen.
Die Schuldverschreibungen sind und werden insbesondere weder gemall dem United States Securities Act von 1933
(der ,Securities Act“) noch nach dem Wertpapierrecht von Einzelstaaten der Vereinigten Staaten von Amerika registriert
und dirfen innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an oder fiir Rechnung oder zugunsten einer U.S.-Person
(wie in Regulation S unter dem Securities Act definiert) weder angeboten noch verkauft werden, es sei denn, dies erfolgt
gemal einer Befreiung von den Registrierungspflichten des Securities Act oder des Rechtes eines Einzelstaats der
Vereinigten Staaten von Amerika oder in einer Transaktion, die den genannten Bestimmungen nicht unterworfen ist.
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L. ZUSAMMENFASSUNG DES PROSPEKTS

Zusammenfassungen bestehen aus Offenlegungspflichten, die als ,Angaben“ bezeichnet werden. Diese
Angaben sind in den Abschnitten A — E (A.1 — E.7) mit Zahlen gekennzeichnet.

Diese Zusammenfassung enthalt alle Angaben, die in einer Zusammenfassung fir diese Art von
Wertpapieren und Emittenten aufgenommen werden missen. Da einige Angaben nicht angefiihrt werden
mussen, kénnen Liicken in der Zahlenfolge der Angaben bestehen.

Auch wenn eine Angabe aufgrund der Art von Wertpapieren und des Emittenten in der Zusammenfassung
enthalten sein muss ist es mdglich, dass Informationen beziiglich der Angaben nicht angegeben werden
kénnen. In diesem Fall wird in der Zusammenfassung eine kurze Beschreibung der Angabe gegeben und
mit der Bezeichnung ,entfallt* vermerkt.

A Einleitung und Warnhinweise

A1 Warnhin- Die folgende Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung verstanden werden.

weise Der Anleger sollte sich bei jeder Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren,

auf den Prospekt als Ganzen stltzen.

Ein Anleger, der wegen der in diesem Prospekt enthaltenen Angaben Klage
einreichen will, muss nach den nationalen Rechtsvorschriften seines
Mitgliedsstaats mdglicherweise fiir die Ubersetzung des Propekts aufkommen,
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 fir
den Fall, dass die Zusammenfassung verglichen mit den anderen Teilen des
Prospekts irrefiihrend, unrichtig oder inkoharent ist oder verglichen mit den
anderen Teilen des Prospekts wesentliche Angaben, die in Bezug auf Anlagen in
die betreffenden Wertpapiere fir die Anleger eine Entscheidungshilfe darstellen,
vermissen lassen.

A.2 Zusatzliche Die Cloud Ne 7 GmbH (die ,Emittentin”, ,Cloud Ne 7 oder die ,Gesellschaft®)

Informa- hat ausschlie3lich der Donner & Reuschel AG, Ballindamm 27, 20095 Hamburg
tionen in | (,Donner & Reuschel®) und der equinet Bank AG, Grafstralle 97, 60487 Frankfurt
Bezug auf am Main (,equinet Bank") die ausdriickliche Zustimmung zur Verwendung dieses
Finanzinter- Prospekts in der Bundesrepublik Deutschland, dem GroRRherzogtum Luxemburg
mediare und Osterreich ab Veréffentlichung des Prospekts und Donner & Reuschel bis

zum 30.07.2013 und equinet Bank bis zum 30.09.2013 erteilt und erklart
diesbezlglich, dass sie die Haftung fiir den Inhalt des Prospekts auch hinsichtlich
einer spateren Weiterverdullerung wahrend dieser Fristen oder endgultigen
Platzierung der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 Gbernimmt.

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknupft.

Sollte die Emittentin weiteren Finanzintermedidren die Zustimmung zur
Verwendung dieses Prospekts erteilen, wird sie dies unverziglich auf ihrer
Internetseite (http://www.cloudno7-anleihe.de) bekannt machen.

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

Dartber hinaus wird die Emittentin erforderlichenfalls der Baden-
Wirttembergischen Wertpapierbérse und weiteren Boérsen alle notwendigen
Zustimmungen zur Verwendung dieses Prospekts erteilen. Die Baden-
Wirttembergischen Wertpapierbdorse sowie ggf. die weiteren BOrsen werden
jedoch keine Platzierung der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 durchfihren.




B Emittent

B.1 Juristische Cloud Ne 7 GmbH
und
kommerzielle
Bezeich-
nung der
Emittentin

B.2 Sitz / Rechts- | Die Emittentin hat ihren Sitz in Stuttgart und ist eine Gesellschaft mit beschrankter
form / gelten- | Haftung. Die Emittentin wurde in Deutschland errichtet und auf sie ist das
des Recht/ deutsche Recht anwendbar.

Land der
Grindung
der
Emittentin

B.4b | Alle bereits Die Emittentin ist der Ansicht, dass der Markt fir hochwertige
bekannten Businessappartements und Wohnungen sowie internationale 4 bis 5 Sterne-
Trends, die Hotels im Zentrum von Stuttgart sehr attraktiv ist. Das vorhandene Angebot deckt
sich auf die derzeit nach Analyse der Emittentin nicht die bestehende Nachfrage. Aufgrund der
Emittentin wirtschaftlichen und administrativen Bedeutung von Stuttgart und der Lage des
und die geplanten Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 im entstehenden Europaviertel
Branchen, am Stuttgarter Hauptbahnhof geht die Emittentin von einer guten Nachfrage trotz
in denen des beabsichtigten hdheren Preissegments aus. Die Konzeption Hotel/Wohnen
sie tatig ist, unter einem Dach schafft nach Ansicht der Emittentin gegenseitige positive
auswirken Synergien und stellt in Stuttgart derzeit ein Alleinstellungsmerkmal dar.

B.5 Beschrei- Die Emittentin gehort zur Schwabischen Wohnungs AG, die wiederum Teil der
bung der Unternehmensgruppe Dr. Aldinger & Fischer ist. Diese blindelt ihre bundesweiten
Gruppe und | Aktivitdten in zwei Hauptgesellschaften. Ihre jeweiligen Projekte fihrt die
Stellung der | Schwabische Wohnungs AG in Projektgesellschaften mit dem Ziel der
Emittentin Haftungsabschirmung aber auch der leichteren Ubertragbarkeit aus.
Innerhalb der | Dementsprechend wurde fir das Projekt Cloud Ne 7 die Emittentin gegriindet.
Gruppe

Die Emittentin nimmt dabei Dienstleistungen der anderen Gesellschaften der
Schwabische Wohnungs AG in Anspruch, u.a. Personal, Controlling, Finanzen
und auch technische Dienstleistungen. Die Struktur der Gruppe Schwabische
Wohnungs AG und die Stellung der Emittentin ist dabei wie folgt:

Aldinger . s

. 00%
I CHWA RIS CHEWOHUNG S AG | Dr. Aldinger & Fischer Grundbesiz und
2 Vermarktungs GmbH , Berlin

1 )
|35% | LED Energie Verwaltungs GmbH |

LOO% | Schwabisches Handdskonbor
Vermarktungs- und Verwalungs GmbH

35% | LED Energie GmbH & Co. KG

£00% | Schwabisches Handaiskonor
Baumanagement GmbH

Christine Fischer

£00% [ Schwabisches Handeskonor
GmbH & Co. EllerbeckKG

sa% | SHK| Immobilen GmbH| &% [ Christoph Ruppmann

hoos | SH Uzmemmingen GmbH

s0% | Of fmersiasino Hartnecker
| Hohe Verwaltungs GmbH

100l:_':| Panorama 4 GmbH & Co.KG

s | Of fmerskasino Hartnecker
—1 Hohe GmbH & Co.KG

100% Grundstucksgeselschaft Barensee
Kaufbeuren GmbH




B.9 Gewinnprog- | Entfallt, da keine Gewinnprognose aufgenommen wird.
nosen oder -
schatzungen

B.10 | Beschrank- Entfallt, da keine Einschrankung erteilt wurde. Es erfolgte ein erganzender
ungen in Hinweis zur Vermeidung der bilanziellen Uberschuldung insbesondere durch
Bestatigungs | einen vorliegenden Verbindlichkeiten-Rangricktritt sowie zur fir die weitere
-vermerken Entwicklung der Gesellschaft aus Liquiditatsgrinden notwendigen weiteren

erheblichen Fremdkapitalaufnahme wahrend der Projektphase versehen
B.12 | Ausgewahlte | Soweit nicht anders angegeben, sind die Finanzinformationen fir die Cloud Ne 7

historische
Finanzinfor-
mationen

GmbH in diesem Prospekt in Ubereinstimmung mit dem deutschen Handelsrecht
und dem Handelsgesetzbuch "HGB" erstellt worden. Sofern sie gepruft wurden,
erfolgte die Prifung nach §§ 316 ff. HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsgemaler

Durchfiihrung von Abschlussprifungen. Es folgen ausgewahlte
Finanzinformationen Uber die Cloud Ne 7 GmbH. Fir den 31.12.2012 bzw.
31.12.2011 sind sie den gepriften, nach den Vorschriften des

Handelsgesetzbuchs aufgestellten Jahresabschlissen zum 31.12.2011 und zum
31.12.2012 entnommen worden.

Alle Angaben nach HGB

. 31.12.2012 31.12.2011
(in T€)

Bilanz (gepriift) (geprift)
A. Anlagevermogen 31 11.818
(2012: Umgliederung des Grundstiicks

und der geleisteten Anzahlungen ins

Umlaufvermégen aufgrund geanderter
Verwertungsabsicht)

B. Umlaufvermdgen 13.386 61
C. Nicht durch Eigenkapital gedeckter 2980 1913
Fehlbetrag

= Aktiva 15.697 13.792
A. Eigenkapital 0 0
B. Rickstellungen 19 10
C. Verbindlichkeiten 15.678 13.782
= Passiva 15.697 13.792




Alle Angaben nach HGB
(in T€)
Gewinn- und Verlustrechnung (gepriift) (gepriift)

2012 2011

1. Rohergebnis

(2011: inkl. Sondereffekt aus
Gesellschafter-Forderungsverzicht i.H.v.
T€ 1.268)

2. Sonstige betriebliche Aufwendungen -136 -85

172 1.555

3. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -370 -438

4. Ergebnis der gewohnlichen

5. Steuern vom Einkommen und vom
Ertrag

6. Sonstige Steuern -33 -33

7. Jahresfehlbetrag (Vorjahr:
Jahresiiberschuss)

-367 994

Es folgen weitere Finanzinformationen tber die Cloud N° 7 GmbH. Fir den
31.12.2012 bzw. 31.12.2011 sind diese als gesonderte Finanzaufstellung
nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs von der Gesellschaft
aufgestellt und durch den Abschlussprifer erganzend geprift und mit einem
Prufungsvermerk versehen worden.

Ergdnzende Finanzinformationen
. 2012 2011
(in T€)
Kapitalflussrechnung (gepriift) (gepriift)
Cash Flow -60 -9
- aus operativer Geschaftstitigkeit -981 33
hiervon: aus laufender
Geschaftstatigkeit 32 103
hlgrvop: im Zusammenhang mit der 1013 70
Bautatigkeit
- aus der Investitionstatigkeit -30 0
- aus der Finanzierungstatigkeit 951 -42

Seit dem Datum des gepriften Jahresabschlusses zum 31.12.2012 haben sich
keine wesentlichen nachteiligen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin
ergeben.

Seit dem 31.12.2012 bis zum Datum dieses Prospekts sind keine wesentlichen




Anderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der Cloud Ne 7
eingetreten.

B.13 | Firdie Die Emittentin hat mit notarieller Urkunde 1112/2007/N am 20.11.2007 einen
Bewertung Kaufvertrag Uber den Erwerb des Grundbesitzes Flurstick 9080/4 Heilbronner
der Stralle/WolframstraRe in Stuttgart zu einem Kaufpreis von € 10,6 Mio.
Zahlungs- geschlossen. Das Eigentum ging am 18.12.2007 auf die Emittentin tber.
fahl_gke|t_d§r Fir den Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 liegt ein weitgehend
Emittentin in . . . ) . ;

abgeschlossener Architektenentwurf vor. Auf dieser Basis hat die Emittentin am
hohem Malle . . ) . .

29.01.2013 einen Antrag auf Baugenehmigung gestellt. Die Emittentin geht davon
relevante . ; ; ; X . . !
Ereiani aus, dass die Baugenehmigung im August 2013 erteilt werden wird. Die Emittentin

reignisse S : 2 . . .
beabsichtigt einen Baubeginn im Sommer 2013 und plant die Fertigstellung fir
aus der jung- | ¢ viohr 2016
sten Zeit I '

Die Emittentin hat am 13.05.2013 einen Pachtvertrag mit der Steigenberger

Hotels AG Uber 20 Jahre mit zwei Verlangerungsoption fiir jeweils 5 Jahre

abgeschlossen.

B.14 | Abhangigkeit | Die Cloud Ne 7 GmbH gehort zur Gruppe der Schwabische Wohnungs AG, siehe
der oben B5, und es bestehen damit Abhangigkeiten. Die Emittentin nimmt von den
Emittentin anderen Gesellschaften der Gruppe der Schwabische Wohnungs AG
von anderen | Dienstleistungen insbesondere in den Bereichen Personal, Finanzen, Controlling
Unter- und auch technische Dienstleistungen in Anspruch.
nehmen
der Gruppe

B.15 | Beschreib- Haupttatigkeit der Cloud Ne 7 GmbH st es, an der Ecke
ung der | WolframstralRe/Heilbronner Strafle auf dem Baufeld 7 des Europaviertels am
Haupt- Stuttgarter Hauptbahnhof ein 18-geschossiges Hochhaus (zuzlglich Erdgeschol})
tatigkeit des | fir Hotel, Wohnungen und gewerbliche Nutzung mit 4 Untergeschossen mit dem
Emittenten. Namen Cloud Ne 7 (der ,Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7“) zu errichten.

Produkt und Dienstleistung der Emittentin ist dabei, fir die Errichtung des Hotel-
und Wohnkomplex Cloud Ne 7 zu sorgen und diesen anschlieftend aufgeteilt zu
verkaufen. Die Fertigstellung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 ist
derzeit fur Frihjahr 2016 geplant.

Die Emittentin konnte als Pachterin fir das Hotel die Steigenberger Hotels AG
gewinnen, die ein internationales 4 bis 5 Sterne-Hotel im Hotel- und
Wohnkomplex Cloud Ne 7 betreiben soll. Die Laufzeit des Pachtvertrages betragt
20 Jahre mit zwei Verlangerungsoptionen fiir jeweils 5 Jahre.

Die verschiedenen Nutzungsarten des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7
sollen es ermdglichen, Synergieeffekte zu erzielen, um damit hohen Anspriichen
der Nutzer gerecht zu werden.

Der Wohn- und Hotelturm wird ca. 61 Hoéhenmeter hoch, verteilt auf 18
Stockwerke (zuzliglich Erdgeschol), werden. Er soll nach derzeitigen Planungen
der Emittentin ein internationales 4 bis 5 Sterne Hotel mit ca. 170 Zimmern, davon
154 Standard Gastezimmer, 3 Behindertenzimmer, 3 Suiten und 10 Junior Suiten,
sowie 5 Long Stay Apartments und ca. 28 Luxuswohnungen und ca. 25
Businessappartements mit hotelartigem Serviceangebot enthalten. Dabei ist es im
Rahmen der Planungsgrenzen moglich, auf Kundenwilnsche einzugehen,
Wohnungen zusammenzulegen und die finale GrofRe und Ausstattung der
einzelnen Wohnungen und Businessappartements mit den kinftigen Erwerbern
abzustimmen und damit die Anzahl der Wohnungen und Buinessappartments zu
modifizieren. Ein Teil des Gebaudes kann eventuell auch gewerblich fir
Buroraumlichkeiten genutzt werden. Die Emittentin rechnet derzeit mit Kosten fir
die Errichtung des Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 in Hohe von ca. € 76 bis
80 Mio. bei zeitnahem Beginn der Arbeiten und planmafiger Fertigstellung.

Die Emittentin geht dabei davon aus, dass aufgrund der wenigen Hochhauser mit
dieser Héhe in Stuttgart die Wohnungen und Businessappartements einen der




herrlichsten Blicke Uber Stuttgart gewahren und damit mindestens genauso
attraktiv wie die in Stuttgart begehrten Halbhéhenlagen sein werden. Zudem sticht
die Emittentin aus ihrer Sicht mit dem derzeit geplanten, hotelartigen
Serviceangebot aus dem Markt hervor.

Die Emittentin beabsichtigt, ein erstklassiges bei Planung zeitgerecht modernes
Gebdude mit nach Einschatzung der Emittentin hochwertigem Komfort und
Atmosphéare zu errichten. Das Hotel soll nach derzeitigen Planungen Uber 2
Restaurants verflgen, eines mit AulRenbereich zur Gasse im Europaviertel und
eines in der 6. Etage mit einem nach Ansicht der Emittentin schonen Blick Uber
die Stadt.

Alleiniger Geschéftsfiihrer der Cloud Ne 7 GmbH ist Herr Tobias Fischer.

B.16 | Die Das Stammkapital der Gesellschaft betragt € 25.000 und ist eingeteilt in 3
Emittentin Geschaftsanteile, jeweils einen a € 12.500,
betreffende € 11.000 und € 1.500. Die Geschaftsanteile a € 12500 und
Beteili- € 11.000 werden von der Schwabischen Wohnungs AG gehalten und der
gungen und | verbleibende Geschéftsanteil a € 1.500 von Frau Christine Fischer. Alleiniger
Beherrsch- Aktiondr der Schwabischen Wohnungs AG ist die Dr. Aldinger & Fischer
ungsverhalt- | Beteiligungs GmbH, deren Gesellschafter wiederum Herr Tobias Fischer und Herr
nisse Dr. Henrik Aldinger sind.

B.17 | Ratings Die 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 der Cloud Ne 7 GmbH wurden am

27.05.2013 von der Creditreform Rating AG mit dem Anleiherating ,BBB*
bewertet.

C Wertpapiere

C1 Art und
Gattung der
ange-
botenen
Wertpapiere

Bei den angebotenen Wertpapieren handelt es sich um auf den Inhaber lautende
Schuldverschreibungen.mit der Wertpapierkennnummer (WKN) A1TNGG.

Cc.z2 Wahrung
der Wertpa-
pieremission

Die Emission erfolgt in €.

C.5 Beschrank-
ungen fur die
freie Uber-
tragbarkeit

Entfallt, da die Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen ist nicht beschrankt.

Cc.8 Beschrei-
bung der mit
den Wert-
papieren
verbundenen
Rechte
einschlieflich
der Rang-
ordnung
sowie
Beschrankun
gen dieser
Rechte

Die 6% Schuldverschreibungen 2013/2017 gewahren ihren Inhabern das Recht,
Zinszahlungen sowie bei Falligkeit die Riickzahlung des Nennbetrags zu verlangen.

Die angebotenen Schuldverschreibungen stellen unmittelbare, unbedingte, nicht
nachrangige und Uber einen Treuhander schuldrechtlich und dinglich besicherte
Verbindlichkeiten der Emittentin dar, die untereinander gleichrangig sind und
mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwartigen und zukiinftigen und
nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin stehen, ausgenommen solche
Verbindlichkeiten, denen auf Grund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang
zukommt.

Die Parteien beabsichtigten, die Erfillung der Forderungen der Anleiheglaubiger aus
den 6% Schuldverschreibungen 2013/2017 durch folgende MalRnahmen, wie ndher
im Treuhandvertrag vom 06.06.2013 (der ,Treuhandvertrag“), wobei Treuhander bei
Emission die RB Treuhand GmbH ist, und den Anleihebedingungen vereinbart, zu
sichern:

- Die Erlése aus den 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 sollen nach Abzug
der Kosten der Zahlstelle auf Konten der Emittentin, die zugunsten des
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Treuhanders verpfandet sind, eingezahlt werden (Erloskonten). Einnahmen
aufgrund des vollstandigen oder teilweisen Verkaufs und/oder der Verpachtung
des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 sowie aus weiteren Finanzierungen,
mit Ausnahme von Gesellschafterfinanzierungen, im Zusammenhang mit der
Errichtung und Entwicklung des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 sollen —
soweit nach den Regelungen der Makler- und Bautragerverordnung (die ,MaBV*)
zuldssig — bis zur Fertigstellung des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7
grundsatzlich auf Konten der Emittentin, die zugunsten des Treuhanders
verpfandet sind, (Erléskonten) und nach Fertigstellung des Wohn- und
Hotelkomplexes Cloud Ne 7 grundsatzlich auf sogenannte Treuhandkonten des
Treuhanders (Thesaurierungskonten) eingezahlt werden. Die Mittel dirfen nur
nach Freigabe durch den Treuhdnder entsprechend dem Treuhandvertrag
verwendet werden. Der Treuhander nimmt dabei nur eine formale und keine
inhaltliche, sachliche Prifung vor.

- Zudem soll die Emittentin dem Treuhdnder wie im Treuhandvertrag naher
definiert eine Buchgrundschuld in Héhe von € 40.000.000,00 (die ,,Grundschuld®)
dem Grundstick Wolframstrale/Ecke Heilbronner Strafle, eingetragen in den
Grundbichern des Amtsgerichtsbezirks Stuttgart, Grundbuchamt Stuttgart Nr.
96629, Gemarkung Karte NO 2709, Flurstick 9080/4 (1950 m?) (das
.Sicherungsgrundstiick”) im Rang in Abt. lll des Grundbuchs nach der
Grundschuld in Hoéhe von € 9.000.000,00 zu Gunsten der Deutsche
Genossenschafts-Hypothekenbank AG einraumen. Der erste Rang in Abteilung I
des Grundbuchs wird erreicht, wenn das Darlehen der Deutsche
Genossenschafts-Hypothekenbank vollstandig zurlickgefiihrt ist und die
eingetragene Grundschuld tber € 9.000.000,00 geléscht wird.

- Zudem soll die Emittentin dem Treuhander samtliche Anspriiche und Rechte aus
der Verpachtung des Hotels des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 aus dem
Pachtvertrag mit der Steigenberger Hotels AG vom 13.05.2013 zur Sicherheit
abtreten (Pachtanspriiche).

Die Grundschuld und Pachtanspriiche, die Pfandrechte an den Erldskonten und die
Sicherungsrechte an den Thesaurierungskonten werden zugunsten der
Anleiheglaubiger der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 durch den Treuhander
dabei entsprechend den Regelungen des Treuhandvertrages verwaltet und bei
Bedarf verwertet.

Es bestehen keine Beschrankungen der Rechte aus den 6 % Schuldverschreibungen
2013/2017.

C.9

Zinsen,
Falligkeit,
Rendite,
Vertreter der
Anleiheglau-
biger

Siehe C.8. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag vom
03.07.2013 (einschlieBlich) bis zum 03.07.2017 (ausschliel3lich) verzinst und sind
jahrlich nachtraglich am 03.07. eines jeden Jahres zahlbar.

Grundsatzlich werden die Schuldverschreibungen am 03.07.2017 zu 100 % des
Nennbetrages von € 1.000 je Schuldverschreibung zuriickgezahlt, soweit sie nicht
zuvor zuruckgezahlt oder zurtickgekauft wurden. Die Anleger sind bei Vorliegen
bestimmter Griinde wie z.B. Insolvenz, Liquidation wie naher in den
Anleihebedingungen definiert, berechtigt, die Schuldverschreibungen zu kiindigen.

Weiterhin ist die Emittentin berechtigt, die 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017
vorzeitig zum 03.01.2016, 03.07.2016, 03.01.2017 ganz oder teilweise wie naher in
den Anleihebedingungen geregelt, zu kiindigen. Die vorzeitige Kiindigung kann auch
mehrmals ausgetibt werden.

Die Emittentin hat sich unbedingt und unwiderruflich verpflichtet, die Forderungen
aus Rickzahlungen im Sinne der §§3, 4 der Anleihebedingungen oder
Verpflichtungen zur Zahlung von Zinsen nach §§ 2, 3 der Anleihebedingungen, bei
Falligkeit in frei verflUgbarer und konvertierbarer gesetzlicher Wahrung der
Bundesrepublik Deutschland auf ein Eigenkonto der Emittentin oder des Treuhanders
bei der Zahlstelle zu zahlen bzw. zahlen zu lassen. Fallen der Falligkeitstag oder der
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Zinszahltag (wie jeweils in den Anleihebedingungen definiert) auf einen Tag, der kein
Zahltag ist, dann hat der Anleiheglaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem
nachsten Zahltag. Die Zahlstelle wird die zu zahlenden Betrage der Forderungen aus
den Schuldverschreibungen zur Zahlung an die Inhaber der Schuldverschreibungen
im Wege des Systems der Clearstream transferieren lassen.

Die jahrliche Rendite der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 auf Grundlage des
Ausgabebetrages von 100 % des Nennbetrages und Ruckzahlung bei Ende der
Laufzeit betragt 6 %.

In den Anleihebedingungen ist kein gemeinsamer Vertreter der Glaubiger benannt.

C.10 | Derivative Siehe C.9. Entfallt, da die 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 keine derivate
Komponente | Komponente haben.
Der Zins-
zahlung
C.11 | Zulassung Entfallt. Der Freiverkehr der Baden-Wirttembergischen Wertpapierbérse und das
zum Handel Handelssegment Bondm, in den die 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017
an einem voraussichtlich am 03.07.2013 einbezogen werden sollen, ist kein regulierter Markt
regulierten im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen Parlaments und des Rates
Markt vom 21.04.2004 (ber Markte in Finanzinstrumenten. Eine Zulassung der 6 %
Schuldverschreibungen 2013/2017 zum Handel an einem regulierten Markt in diesem
Sinne ist derzeit nicht beabsichtigt.
D Risiken
D.2 Zentrale
Angaben zu
den zen-
tralen
Risiken, die
der
Emittentin
eigen sind.

Die Cloud Ne 7 GmbH ist allgemeinen operativen Risiken ausgesetzt. Die
Errichtung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 kénnte komplexer sein, als
erwartet. Insbesondere kdnnten unerwartete und/oder hdhere Risiken auftreten
und/oder Geschéaftsprozesse mit mehr Aufwand und Kosten verbunden sein als
erwartet, was sich negativ auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft auswirken kénnte.

Bei der Cloud Ne 7 Gruppe bestehen Finanzierungsrisiken. Die Errichtung des
Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 soll im Wesentlichen durch die Erlése aus de
6 %Schuldverschreibung 2013/2017 und dem Abverkauf von Businessappartements
und Wohnungen finanziert werden. Es besteht das Risiko, dass die Emittentin nicht
Uber ausreichende Liquiditat und/oder Finanzmittel flr die Fertigstellung des Hotel-
und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 verfiigt und/oder dass die Emittentin weitere oder
alternative Finanzierungen benétigt und dafiir schlechtere als die erwarteten
Konditionen akzeptiert werden missen.

Die Emittentin kénnte nicht ausreichende Liquiditidt erzielen, um die
Verbindlichkeiten aus den 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 zu bedienen
oder insolvent werden. Es besteht das Risiko, dass die Emittentin insolvent wird
und/oder die Forderungen aus den 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 nicht
bedienen kann. Die Emittentin hat dabei keinen weiteren Geschaftsbetrieb aus dem
eventuelle Verluste und Zahlungsschwierigkeiten gedeckt werden kénnen. Im Fall der
Insolvenz besteht fir die Anleger das Risiko, ihre Zahlungen auf Zinsen und die
Ruckzahlung spéater, nur teilweise oder gar nicht zu erhalten.
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Die Kosten fiir die Entwicklung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7
koénnten héher sein. Unvorhersehbare, von aufien wirkende Ereignisse aber auch
eigene fehlerhafte Projektplanungen auf Seiten der Emittentin kdnnten die Kosten
erhéhen. Gegenanspriche gegen Vertragspartner kdnnten aus rechtlichen oder
tatsachlichen Grinden nicht durchsetzbar sein, so dass die Emittentin Kosten z.B. fur
Mangelbeseitigungen und/oder Verzdgerungen selbst zu tragen hat. Des Weiteren
kdnnten Kostensteigerungen aufgrund von langeren Bauzeiten Umweltschaden,
wegen geanderter Rechtslage und/oder steuerlichen Rahmenbedingungen oder
wegen der Nichterteilung o6ffentlich-rechtlicher Genehmigungen eintreten. Zudem
drohen bei Bauverzégerungen Schadensersatzforderungen der Erwerber von
Wohnungen oder des Hotels bzw. des Hotelpachters. Auch kann eine falsche
Kostenkalkulation der Emittentin ein Grund fiir eine Kostensteigerung sein. Diese
Risiken konnten sich negativ auf die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage der
Emittentin auswirken.

Aufnahme von weiterem Fremdkapital. Die Emittentin koénnte weitere
Fremdfinanzierungen in Anspruch nehmen und daher mit den Anleiheglaubigern
gleichrangige Verpflichtungen eingehen. Der eventuelle Erlds aus Sicherheiten
kénnte, insbesondere wenn der Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 noch nicht fertig
gestellt ist, nicht zu einer vollstdndigen Erfillung der Forderungen der
Anleiheglaubiger auf Zinsen und Riickzahlung fihren.

Es kénnte zu Verzégerungen und Mehrkosten aufgrund von Einschridnkungen
auf der Baustelle kommen. Sofern die Emittentin infolge der anderen Bauvorhaben
im Europaviertel und/oder der Sperrung der WolframstralBe bei den Arbeiten
beeintrachtigt wird, kdnnte dies zu zeitlichen Verzdgerungen und/oder Mehrkosten
fuhren.

Es kénnten Anderungen erforderlich sein. Es besteht das Risiko, dass
Anderungen erforderlich sind, insbesondere wenn die Produkte auf dem Markt nicht
angenommen werden und/oder aufgrund der Voraussetzungen an offentlich-
rechtliche Genehmigungen. Dies kann zu Mehrkosten aber auch Imageschaden
fuhren, die den Verkauf und die Verpachtung beeintréchtigen. Diese Risiken kdnnten
sich negativ auf die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Sicherheiten fiir Dritte aus dem Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7. Im Fall
der Verwertung von Sicherheiten, die als Sicherheiten fir die Forderungen der
Anleiheglaubiger aufgrund der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 gewahrt
wurden, konnten die Erlése dann nicht ausreichen, um die Forderungen der
Anleiheglaubiger vollstandig zu erfillen.

Technische Risiken insbesondere beim Hochhaus. Sofern die Emittentin und die
von ihr einbezogenen Dienstleister die besonderen Anforderungen an Hochhauser
insbesondere hinsichtlich Statik, Klimatechnik und Brandschutz nicht erfiillen, Fehler
auftreten, hoéhere Kosten entstehen, eine langere Bauzeit eintritt oder
Qualitatsprobleme auftreten, konnte sich dies negativ auf die Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Die Unternehmen und/oder Personen, die mit der Emittentin
zusammenarbeiten, kénnten dem Geschiéftsbetrieb der Emittentin Schaden
zufiigen. Die involvierten Unternehmen und Personen wie z.B. Architekten,
Ingenieure, Handwerker, Ausstatter, konnten dem Projekt und der Emittentin
erheblichen Schaden zufiigen.

Schlechtleistungen von Bau- und Subunternehmern; Vertragsuntreue weiterer
Vertragspartner. Bei der Ausfiihrung der Vertrage kann es zu Schlechtleistungen
kommen, die zu finanziellen EinbuRen, insbesondere Mehrkosten und
Schadenersatzanspriichen, und zeitlich bedingten Nachteilen bei der Emittentin
fuhren kénnten, ohne dass diese Anspriiche gegen Dritte, insbesondere etwaige
Regressanspriche durchsetzen kann.
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Erteilung von o6ffentlich-rechtlichen Genehmigungen und Beschrdnkungen. Es
besteht das Risiko, dass die 6ffentlich-rechtliche Genehmigungen und insbesondere
Baugenehmigungen nicht wie beantragt oder nur mit Auflagen und
Nebenbestimmungen rechtsbestandig erteilt werden, mit der Folge, dass der Hotel-
und Wohnkomplex Cloud Ne 7 nicht wie geplant realisiert werden kann. In diesem
Fall besteht das Risiko héherer Kosten, geringerer Einnahmen aus dem Verkauf und
zeitlichen Verzdégerungen.

Zudem besteht das Risiko, dass die Emittentin in der Phase der Projektrealisierung
gegen sonstige Regelungen aus dem o&ffentlichen Recht (beispielsweise zur
Baustellensicherheit) oder aus den erteilten Baugenehmigungen verstof3t und hieraus
erwachsende  Auseinandersetzungen mit der  Bauaufsichtsbehdrde zu
Verzogerungen in der Projektrealisierung fuhren.

Ebenso bestehen allgemeine Baustellenrisiken, beispielsweise Unfalle auf der
Baustelle oder die Zerstérung bereits fertiggestellter Teile der baulichen Anlage durch
Unglicksfalle wie Brand, Unwetter etc. Sollte sich eines oder mehrere der genannten
Risiken verwirklichen, so kdnnte sich dies erheblich nachteilig auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Das regulatorische Umfeld kénnte sich verdndern. Sofern sich die rechtlichen
Anforderungen verandern und dadurch zusétzliche Ma3nahmen im Zusammenhang
mit der Errichtung des Hotel- und Gebaudekomplexes Cloud Ne 7 oder Anderungen
erforderlich werden, kdnnte dies zu Mehrkosten und/oder zeitlichen Verzégerungen
fuhren. Dies konnte sich erheblich nachteilig auf die Vermoégens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirken.

Es bestehen Risiken aus der Vertragsverletzung oder der Verletzung
allgemeiner gesetzlicher Bestimmungen. Bei nicht ausreichender Beachtung der
gultigen Rechtsnormen und Vertrage durch die Emittentin und/oder Vertragspartner
kann es zu Gerichtsprozessen und erheblichen Strafen sowie Reputationsverlusten
kommen Dies konnte sich dabei negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Cloud Ne 7 GmbH auswirken.

Risiken im Zusammenhang mit Gewdhrleistungen aus dem Abverkauf von
Teilen des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7. Beim Verkauf bzw.
Verpachtung der Businessappartements, Wohnungen und des Hotels kdnnten
Gewahrleistungsanspriche geltend gemacht werden, ohne dass die Emittentin
Regressanspriche gegen Dritte durchsetzten kann. Dies kdnnte sich erheblich
nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Der Versicherungsschutz kénnte sich als nicht ausreichend erweisen. Sofern
ein nicht versichertes Risiko eintritt, konnte sich dies negativ auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft und der Gruppe auswirken.

Risiken hinsichtlich des Verkaufs des Hotels, der Businessappartements und
Wohnungen und/oder einer Refinanzierung. Der Verkauf des Hotel- und
Wohnungskomplexes Cloud Ne 7 oder die Refinanzierung der 6 %
Schuldverschreibungen 2013/2017 kénnte schwieriger sein, als erwartetDies kdnnte
die Fahigkeit der Emittentin zur Erflllung ihrer Verpflichtungen aus den 6%
Schuldverschreibungen 2013/2017 beeintrachtigen und es besteht das Risiko einer
verspateten Zahlung oder sogar eines teilweisen oder sogar vollstandigen Verlusts
der Kapitaleinlagen der Anleger sowie der Zinsen.

Fehlerhafte Immobilienbewertung. Es ist nicht auszuschliefen, dass dem
Bewertungsgutachten falsche Annahmen zu Grunde liegen, eine fehlerhafte
Beurteilung erfolgt ist oder die Faktoren unzureichend ermittelt wurden. Zudem kann
sich die Immobilienbewertung auch nachtraglich verandern (z.B. durch eine Korrektur
von Bewertungsansatzen).

Risiken im Zusammenhang mit dem Hotelbetrieb. Es besteht das Risiko, dass
aufgrund des Hotelpachtvertrages nicht die feste Mindestpacht, sondern eine
geringere variable Umsatzpacht erzielt werden kann. Sofern in diesem Fall eventuelle
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Klndigungsrechte von der Emittentin ausgelibt werden, besteht das Risiko, dass kein
neuer Pachter oder nur mit zeitlichen Verzdégerungen gefunden werden kann
und/oder dies mit schlechteren Konditionen und/oder Mehraufwand verbunden ist.
Zudem kdénnten Zahlungen des Péachters teilweise oder ganz ausbleiben. Dies kdnnte
sich erheblich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Cloud Ne 7
GmbH auswirken und zu einem teilweisen oder kompletten Ausfall der Forderungen
der Anleiheglaubiger fuhren.

Mogliche Compliance-VerstoBBe kbénnten zukiinftig zu behdrdlichen
Ermittlungen, Steuernachzahlungen, Schadensersatzanspriichen und der
Beendigung von Beziehungen durch Geschaftspartner fiihren. Dies kann die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft insgesamt entsprechend
wesentlich nachteilig beeinflussen.

Das Risikomanagementsystem der Cloud Ne 7 GmbH kénnte sich teilweise
oder insgesamt als unzureichend herausstellen. Das Risikomanagementsystem
kénnte sich teilweise oder insgesamt als unzureichend herausstellen oder versagen
und Risiken im Rahmen der Geschaftstatigkeit der Emittentin nicht schnell genug
erkannt werden. Dies konnte wesentlich nachteilige Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass aulergewdhnliche Risiken wie
Erdbeben, Umweltkatastrophen, kriegerische Auseinandersetzungen,
Flugzeugabstiirze, Terrorismus, alte Blindganger oder sonstige Ereignisse
nicht versicherbarer héherer Gewalt auftreten. Jedes dieser Ereignisse kann dazu
fuhren, dass die Errichtung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 nicht, erst
spater und/oder zu hoheren Kosten fertig gestellt werden kann und sogar zur
Insolvenz der Emittentin fihren.

Es kénnten Umweltrisiken und Altlasten bestehen. Es besteht das Risiko, dass
Uber bereits bekannte Altlasten hinaus, gefahrliche Stoffe, Kampfmittel oder
Umweltschaden auf dem Grundstlick fiir den Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7
bestehen. Durch weitere Umweltschaden konnten Schaden insbesondere an
angrenzenden Liegenschaften oder der Umwelt verursacht werden. Zudem kénnten
Wasserhaltungsarbeiten in der Baugrube das Grundwasser gefdhrden. Wirden
solche Umweltbeeintrachtigungen oder Schaden ersichtlich, kénnte die Emittentin
wegen der Pflicht zur Beseitigung dieser Altlasten einer hohen Kostenlast sowie
Schadensersatzansprichen Dritter ausgesetzt sein, ohne dass Ruckgriffsanspriche
gegen die Veraulerer des Grundsticks fur den Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7
oder Verursacher der Schaden bestehen bzw. durchsetzbar sind. Die
Umweltschaden kénnten daher die finanzielle Lage der Emittentin und die Fahigkeit
der Emittentin zur Erflllung ihrer Verpflchtungen aus den 6 %
Schuldverschreibungen 2013/2017 erheblich beeintrachtigen.

Abhiéngigkeit von qualifizierten Fachkridften und Beratern. Sofern qualifizierte
Mitarbeiter sowie externe qualifizierte Berater nicht zu marktgerechten Vergitungen
zur Verfigung stehen, ist die erfolgreiche Umsetzung des Projekts Hotel und
Wohnkomplex Cloud Ne 7 beeintrachtigt und gefahrdet. Sofern externe Berater
und/oder auch qualifizierten Fachkraften Risiken fehleinschatzen oder (bersehen,
kdénnte dies zu héheren Kosten und insbesondere auch Verzégerungen fihren. Dies
wiederum konnte negative Auswirkungen auf die Vermodgens- Ertrags- und
Finanzlage der Emittentin haben.

Sicherheiten kénnten nicht oder nicht bestandskriéftig bestellt, nicht verwertet
werden oder zu keinen oder nicht ausreichenden Erlésen fiihren. Es besteht das
Risiko, dass die als Sicherheit der Anleger bestellten bzw. im Laufe des
Verkaufsprozesses verbleibenden, vom Treuhander verwalteten Sicherheiten nicht
rechtsbestandig sind und/oder durch die Verwertung eingenommene Betrag nicht zur
Deckung der Zins- und Rickzahlungsanspriiche ausreicht. Ein Totalverlust des
eingesetzten Kapitals kann dabei eintreten, wenn so nicht ausreichend Mittel zur
Verfligung stehen und die Anleiheglaubiger keine oder allenfalls geringe Zahlungen
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auf ihre Forderungen erhalten.

Pflichtverletzung und Fehlentscheidungen des Treuhédnders. Es besteht das
Risiko, dass der Treuhander seine vertraglichen oder gesetzlichen Pflichten verletzt,
und/oder Treuhander risikoreichere Anlagemethoden wahlt als nach dem
Treuhandvertrag erlaubt oder eine solche sich als risikobehaftet herausstellt, so dass
die angelegten Mittel ganz oder teilweise verloren gehen. Dies kann zu Nachteilen fur
die Anleiheglaubiger fihren, wenn der Treuhander fir seine Pflichtverletzungen —
auch aufgrund Haftungsbegrenzungen — nicht oder nicht in vollem Umfang haftet
oder entsprechende Anspriiche gegen diesen nicht durchsetzbar sind.

Insolvenzrisiko des Treuhénders. Im Fall der Insolvenz des Treuhanders kdnnten
die von diesem fiur die Anleger treuhdnderisch gehaltenen Gelder auf
Treuhandkonten sowie Sicherheiten nicht ausschliellich und/oder ohne Zeitverzug
fur die Bedienung der Anspriiche der Anleiheglaubiger zur Verfiigung stehen.

D.3

Zentrale An-
gaben zu
zentralen
Risiken, die
den Wert-
papieren
eigen sind.

Es gab vor der Begebung keinen Markt fiir die Schuldverschreibungen, und es
gibt keine Gewissheit, dass sich ein liquider Sekundarmarkt fiir die
Schuldverschreibungen entwickeln wird oder dass ein solcher Markt, sofern er
entsteht, fortbestehen wird. In einem illiquiden Markt kdnnte es sein, dass ein
Inhaber der Schuldverschreibungen seine Schuldverschreibungen nicht oder nicht
jederzeit zu einem angemessenen Marktpreis verkaufen kann.

Die Emittentin kénnte weitere Fremdfinanzierung aufnehmen. Jede Aufnahme
zusatzlicher Verbindlichkeiten (Fremdkapital) erhéht die Verschuldung der Emittentin
und kann den Betrag reduzieren, den die Inhaber der Schuldverschreibungen im
Falle einer Liquidation oder Insolvenz der Emittentin erhalten.

Weitere Anleihen kénnten sich nachteilig auf deren Marktwert auswirken.
Sollten nach MalRgabe der Anleihebedingungen weitere Schuldverschreibungen
begeben werden, konnte dies zur Folge haben, dass die bisher emittierten
Schuldverschreibungen aufgrund des damit verbundenen gréfieren Angebots einen
geringeren Marktwert haben.

Der Marktpreis fiir die Schuldverschreibungen kénnte infolge von Anderungen
des Marktzinses und des Ratings fallen. In der Folge kdnnten die Inhaber der
Schuldverschreibungen eine geringere Rendite erhalten als erwartet.

Die Rendite der Anleihe kénnte geringer sein als von den Anlegern erwartet.
Sofern die Emittentin von ihrem vorzeitigen Kuindigungsrecht Gebrauch macht,
kénnten die Anleihegldubiger eine die Rendite Uber einen geringeren Zeitraum als
erwartet erhalten.

Im Falle einer Insolvenz der Emittentin kénnte es mangels bestehender
Einlagensicherung fiir die Schuldverschreibungen zu einem Totalverlust
kommen.

Die Mehrheit der Anleihegldubiger kann nachteilige Beschliisse fiir alle Anleger
fassen. Ein Anleiheglaubiger unterliegt daher dem Risiko, dass er an Beschllisse
gebunden ist, denen er nicht zugestimmt hat, und hierdurch Rechte aus den
Schuldverschreibungen, wie zum Beispiel Sicherheitenrechte, gegen seinen Willen
verlieren kann.
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E Angebot

E.2b

Grinde fir
das Angebot,
Zweckbestim
mung der
Erlose,
geschatzte
Nettoerlose

Der Emissionserlés in Hohe von voraussichtlich netto nach Abzug der Kosten € 28,8
Mio. zuziglich €4,8 Mio. soll dazu verwendet werden, um den Hotel- und
Wohnkomplex Cloud Ne 7 an der Ecke Heilbronner Strafle/Wolframstral3e in Stuttgart
auf dem Baufeld 7 des Europaviertels am Stuttgarter Hauptbahnhof zu errichten.

Dabei sollen zunachst Vorfinanzierungen wie folgt zurtickgefihrt werden:

- Ein Betrag in Hohe von € 3,75 Mio. soll dazu verwendet werden, Anspriche
der Gesellschafter der Emittentin per 21.05.2013 zu erfillen. Dieser kénnte
insbesondere  verwendet werden, um die Vorfinanzierung von
Planungsleistungen zu erfillen und Gesellschafterdarlehen zuriickzufiihren.
Die Schwabische Wohnungs AG beabsichtigt, die Mittel aus der Riickzahlung
des vorgenannten Gesellschafterdarlehens auch dazu zu verwenden, den
Kaufpreis an Development 04 GmbH & Co. KG zu zahlen, um deren
Anspriche in Hohe von € 5.250.000 zzgl. Zinsen aus der bereits wirksamen
Auflésung der stillen Beteiligung endgtiltig zu erwerben.

- Ein Betrag in Héhe von voraussichtlich € 6,3 Mio. soll genutzt werden, um
das Darlehen der Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG in Hohe
von bis zu € 6,3 Mio. zurlckzuzahlen. In deren Folge wirde die erstrangige
Grundschuld Uber einen Betrag von € 9 Mio. auf dem Grundstick fir den
Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 zugunsten der Deutsche
Genossenschafts-Hypothekenbank AG frei werden und soll anschlief3end
geldscht werden.

- Weiterhin soll ein Betrag in Ho6he der Zinsen auf die 6 %
Schuldverschreibungen 2013/2017 in H6he von 6 % von bis zu € 4,2 Mio.,
die am 03.07.2014 und am 03.07.2015 zu zahlen sind, beim Treuhander
verbleiben.

Die weiteren Erldse in H6he von bis zu voraussichtlich ca. € 19,35 Mio. sollen dazu
verwendet werden, den Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 mit einem Hotel sowie
ca. 53 Wohnungen, davon ca. 25 Businessappartements zu errichten. Eine
detaillierte Aufschlusselung auf die Gewerke fur die Errichtung des Hotel- und
Wohnkomplex Cloud Ne 7 ist dabei noch nicht méglich. Der Verwendungszweck
umfasst auch Zahlungen an Projektpartner, Auftragnehmer und Gutachter, die
Ruckfiihrung von Vorfinanzierungskosten, die Pre-Opening-Zahlung an den
Hotelpachter, Maklerkosten sowie die Beschaffung der Betriebsausstattung des
Hotels (Einrichtungsgegenstande und Inventar).

E.3

Beschreib-
ung der
Angebots-
konditionen

Die Schuldverschreibungen werden éffentlich angeboten (,Offentliche Angebote*)

- Uber die Zeichnungsfunktionalitat der EUWAX AG (die
.Zeichnungsfunktionalitat”). Anleger, die Zeichnungsantrage stellen
moéchten, missen  Uber ihre jeweilige  Depotbank  bindende
Zeichnungsantrage fur die Schuldverschreibungen stellen

- Uber die Emittentin. Die Anleger kénnen bei der Emittentin unter
http://www.cloudno7-anleihe.de dafiir Zeichnungsantrdge erhalten. Der
Zeichnungsantrag muss an die Emittentin per Internet geschickt werden.

- Uber die Annahme von Erwerbsangeboten im Freiverkehr der Baden-
Wiirttembergischen Wertpapierborse nach Aufnahme des Handels der 6 %
Schuldverschreibungen 2013/2017 nach freiem Ermessen durch die
Emittentin (ber die Zahlistelle als Finanzkommissionarin (,Offentlicher
Abverkauf®).

Der Ausgabebetrag fir die Schuldverschreibungen im Offentlichen Angebot
entspricht

(i) bis zu deren Einbeziehung zum Handel in den Freiverkehr der Baden-
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Wirttembergischen ~ Wertpapierbérse 100 % des  Nennbetrags  der
Schuldverschreibungen; und

(i) nach deren Einbeziehung zum Handel in den Freiverkehr der Baden-
Wirttembergischen Wertpapierborse

- im Offentlichen Angebot (ber die Emittentin dem im elektronischen
Handelssystem XONTRO ermittelten Schlusskurs am Vortag der Zeichnung
durch den Anleger (der ,Bérsenpreis®) zuzlglich Stickzinsen.

- im Offentlichen Abverkauf dem im elektronischen Handelssystem XONTRO
ermittelten jeweils auf das Verkaufsgeschaft anwendbaren Kurs zuziiglich
Stlickzinsen.

Der Ausgabebetrag ist bei einer Zeichnung Uber die Zeichnungsfunktionalitat nach
Zuteilung Zug um Zug gegen Lieferung der Schuldverschreibungen zu zahlen, bei
einer Zeichnung bei der Emittentin 5 Bankarbeitstage nach Zeichnung.

Die Fristen der Offentlichen Angebote betragen grundsatzlich:
- Uber die Zeichnungsfunktionalitat vom 20.06.2013 bis 01.07.2013
- Uber die Emittentin vom 20.06.2013 bis 31.05.2014 (Angebotsfrist Emittentin)

- mittels des Offentlichen Abverkaufs von der Aufnahme des Handels an der Baden-
Wirttembergischen Wertpapierbérse bis zum 31.05.2014.

Die Emittentin ist berechtigt, die vorgenannten Angebotsfristen abzukuirzen.

Das vorliegende Offentliche Angebot erfolgt ausschlieRlich in Luxemburg, der
Bundesrepublik Deutschland und in Osterreich. Ein Angebot von
Schuldverschreibungen findet insbesondere in den Vereinigten Staaten von Amerika,
Kanada, Australien und Japan nicht statt.

Im Rahmen einer Privatplatzierung haben qualifizierte Investoren, und aufierhalb
Luxemburgs, Osterreichs und Deutschlands auch nicht qualifizierte Investoren,
voraussichtlich zudem die Madglichkeit, wahrend der Angebotsfrist gegenliber der
Emittentin Zeichnungsantrage im Wesentlichen entsprechend den Konditionen der
Offentlichen Angebote abzugeben.

Die Zuteilung erfolgt wie folgt: Solange Zeichnungsantrdge bis zu einem
Gesamtbetrag von € 30 Mio. vorliegen, werden die dem jeweiligen Borsentag
zuzurechnenden Zeichnungsantrage jeweils vollstandig zugeteilt. Sobald
Zeichnungsantrage uber einem Gesamtbetrag von € 30 Mio. vorliegen (die
,Uberzeichnung®), ist die Emittentin berechtigt, aber nicht verpflichtet
Zeichnungsantrage bis zu einem Gesamtbetrag von € 35 Mio. nach ihrem freien
Ermessen anzunehmen, zu kirzen und zurickzuweisen. Die Emittentin behalt sich
vor, Zeichnungsantrage, die Uber das Offentliche Angebot Uiber die Emittentin gestellt
werden, bei der Zuteilung erst zu berlcksichtigen, wenn der Ausgabebetrag bei der
Emittentin eingegangen ist.

Die Emittentin behalt sich vor, am Ende des ersten Tages der Emission Uber die
Zeichnungsfunktionalitat die Emission abzubrechen, wenn absehbar ist, dass bis zum
Tage der SchlieBung des Offentlichen Angebots Uber die Zeichnungsfunktionalitat
nicht mindestens € 25 Mio. gezeichnet werden. Sofern bis zum Tage der Schlief3ung
des Offentlichen Angebots (iber die Zeichnungsfunktionalitdt nicht mindestens € 25
Mio. gezeichnet wurden, wird die Emittentin die Emission abbrechen. Im Fall eines
Abbruchs wird die Emittentin keine Zuteilungen vornehmen und erfolgte Zuteilungen
rickabwickeln. Die Emittentin wird einen Abbruch entsprechend § 11 der
Anleihebedingungen am Folgetag eines Abbruchs mitteilen.

Ab Aufnahme des Handels ist die Emittentin nicht verpflichtet, Zeichnungsantrage
anzunehmen und zuzuteilen.

Die Emission kann auch zu einem geringeren Betrag erfolgen, wenn keine
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Vollplatzierung erreicht werden kann.

E.4 Fir die Die Berater fiur die Emission der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 und
Emission Finanzintermediare, die EUWAX, die Baden-Wirttembergische Wertpapierborse
wesentliche sowie die Zahlstelle und weitere Berater haben ein Interesse an der Emission, soweit
Interessen, ihre Vergltung (vgl. Emissionskosten) abhangig von dem Erfolg der Emission
einschlieRlich | geschuldet wird.

Interessen- . . . A : . o

konflikte An dem Angebot ist Herr Tob_las Fls_che_f als Qeschaft§fther der Emittentin betelllg_t.
Herr Fischer und Herr Dr. Aldinger sind Uber die Schwéabische Wohnungs AG und die
Dr. Aldinger & Fischer Beteiligungs GmbH malgeblich an der Emittentin beteiligt und
haben ein Interesse am Erfolg der Emission.
Zwischen der Schwabischen Wohnungs AG und der Emittentin bestehen
Leistungsbeziehungen. Auf Grund dieser Leistungsbeziehungen kann es zu
Interessenkonflikten ~ kommen, insbesondere bei der (wirtschaftlichen)
Vertragsausgestaltung, Leistungserbringung- und Abrechnung und bzgl. méglicher
Leistungsfristen. Es bestehen darliber hinaus keine weiteren vertraglichen
Verpflichtungen, die fur die Interessenkonflikte wesentlich sind. Neben den zuvor
dargestellten Verbindungen bestehen fir den Geschaftsfihrer der Emittentin im
Hinblick auf seine privaten Interessen oder sonstigen Verpflichtungen keine
potentiellen Interessenskonflikte in Bezug auf Verpflichtungen gegeniber der
Emittentin.

E.7 Schatzung Entfallt, da keine solchen Ausgaben den Anleihegldubiger in Rechnung gestellt
der Aus- werden.
gaben, die
dem Anleger
von der
Emittentin in
Rechnung
gestellt
werden
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Il RISIKOFAKTOREN

Potenzielle Anleger sind im Zusammenhang mit den in diesem Prospekt beschriebenen
Schuldverschreibungen markt- und branchenspezifischen sowie unternehmensspezifischen
Risiken in Bezug auf die Emittentin und in Bezug auf die Schuldverschreibungen ausgesetzt.
Potenzielle Anleger sollten daher vor der Entscheidung tber den Kauf der in diesem Prospekt
beschriebenen Schuldverschreibungen der Emittentin die nachfolgend aufgefihrten
Risikofaktoren und die Ubrigen in diesem Prospekt enthaltenen Informationen sorgféltig lesen
und bei ihrer Anlageentscheidung beriicksichtigen.

Der Eintritt eines oder mehrerer der im Folgenden dargestellten markt- und
branchenspezifischen und/oder unternehmensspezifischen Risiken kann, einzeln oder
zusammen mit anderen Umstanden, die Geschéftstatigkeit der Emittentin  wesentlich
beeintrachtigen und erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin haben. Diese Auswirkungen kdnnten auch die Wertentwicklung der
Schuldverschreibungen und die Fahigkeit der Emittentin zur Zahlung von Zinsen oder zur
Ruckzahlung der Schuldverschreibungen in erheblichem Mal3e negativ beeinflussen. Anleger
kénnten hierdurch ihr in die Schuldverschreibungen investiertes Kapital teilweise oder
vollstandig verlieren. Die nachfolgend aufgefiihrten Risiken kdnnten sich zudem rtckwirkend
betrachtet als nicht abschlieBend herausstellen und daher nicht die einzigen Risiken sein,
denen die Emittentin ausgesetzt ist. Weitere Risiken und Unsicherheiten, die der Emittentin
aus heutiger Sicht nicht bekannt sind oder als nicht wesentlich eingeschatzt werden, kénnten
ebenfalls die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin wesentlich beeintrachtigen
und sich negativ auf die Wertentwicklung der Schuldverschreibungen auswirken.

Die gewahlte Reihenfolge der Risikofaktoren stellt weder eine Aussage Uuber die
Eintrittswahrscheinlichkeit noch Uber die Bedeutung und Schwere der darin genannten
Risiken oder das Ausmalf potenzieller Beeintrachtigungen des Geschéafts und der finanziellen
Lage der Emittentin dar. Die genannten Risiken konnen sich einzeln oder kumulativ
verwirklichen.

Risiken in Bezug auf die Emittentin
Die Cloud Ne 7 GmbH ist allgemeinen operativen Risiken ausgesetzt.

Die Cloud Ne 7 GmbH beabsichtigt, auf dem Baufeld 7 im so genannten Europaviertel am
Stuttgarter Hauptbahnhof an der Ecke Heilbronner StralRe/Wolframstrale ein bis zu 18-
geschossiges Hochhaus (zuziglich Erdgeschol) fiir Hotel, Wohnen und gewerbliche Nutzung
mit bis zu 4 Untergeschossen mit dem Namen Cloud Ne 7 zu errichten. Die Errichtung dieses
Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 kénnte komplexer sein, als erwartet. Insbesondere
konnten unerwartete und/oder hoéhere Risiken auftreten und/oder Geschaftsprozesse
insbesondere an den Schnittstellen zu und unter den Dienstleistern mit mehr Aufwand und
Kosten verbunden sein als erwartet. Solche allgemeinen Risiken kénnten sich negativ auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft auswirken.

Bei der Cloud Ne 7 Gruppe bestehen Finanzierungsrisiken.

Die Errichtung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 soll im Wesentlichen durch die
Erlése aus den 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 und dem Abverkauf von
Businessappartements und Wohnungen finanziert werden. Die Erlése aus dem Abverkauf
werden dabei weitgehend erst nach Erfillung der Voraussetzungen der Makler- und
Bautragerverordnung (MaBV) ausgezahlt werden. Er besteht das Risiko, dass die Emittentin
aufgrund der Erlése aus der Emission den 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017, den
erfolgten Abverkdufen und daraus resultierenden Zahlungen entsprechend der MaBV nicht
Uber ausreichende Liquiditat und/oder Finanzmittel fur die fertige Errichtung des Hotel- und
Wohnkomplexes Cloud Ne 7 verfugt.

Es besteht zudem das Risiko, dass die Emittentin weitere oder alternative Finanzierungen
insbesondere aufgrund fehlender Liquiditat und/oder Abverkdufen und/oder Mehrkosten
benétigt, um den Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 fertig zu stellen und daflr schlechtere
als die erwarteten Konditionen akzeptiert werden missen. Dies kdnnte sich negativ auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken und auch negative
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Auswirkungen auf die Zahlung von Zinsen und die Rickzahlung der 6 %
Schuldverschreibungen 2013/2017 haben.

Die Emittentin konnte nicht ausreichende Liquiditédt erzielen, um die Verbindlichkeiten
aus den 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 zu bedienen oder insolvent werden

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin insolvent wird und/oder die Forderungen aus den
6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 nicht bedienen kann. Dies kann insbesondere
eintreten, wenn die Kosten fur die Errichtung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7
einschlieBlich ~ Gewahrleistungsanspriichen hdher sind als erwartet, kalkulierte
Finanzierungspuffer Uberschritten werden und/oder erwartete Erldse aus dem Verkauf
und/oder der Verpachtung nicht, nicht in geplanter Héhe oder nicht zum geplanten Zeitpunkt
erzielt werden konnen. Dies kann ebenfalls der Fall sein, wenn das Hotel nicht oder nicht zu
den erwarteten Erl6sen verkauft werden kann oder die Mittel der 6% Schuldverschreibungen
2013/2017 nicht zum geplanten Zeitpunkt refinanziert werden kénnen. Dies kann sowohl zu
einer Zahlungsunfahigkeit als auch Uberschuldung filhren. Die Emittentin hat dabei keinen
weiteren Geschaftsbetrieb aus dem eventuelle Verluste und Zahlungsschwierigkeiten gedeckt
werden kénnen. Im Fall der Insolvenz besteht fiir die Anleger das Risiko, ihre Zahlungen auf
Zinsen und die Rickzahlung spater, nur teilweise oder gar nicht zu erhalten.

Die Kosten fiir die Entwicklung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 kénnten
héher sein.

Unvorhersehbare, von aulen wirkende Ereignisse aber auch eigene fehlerhafte
Projektplanung auf Seiten der Emittentin kénnten die Kosten fir die Errichtung des Hotel- und
Wohnkomplexes Cloud Ne 7 erhéhen. Diese Kosten sind fir die Emittentin unter Umstanden
nicht kalkulierbar.

Hohere Kosten kénnen anfallen, weil beauftrage Unternehmen nicht sorgfaltig gearbeitet
haben. Auch wenn der Emittentin grundsatzlich Nachbesserungs- und
Schadensersatzanspriiche gegen beauftragte Unternehmen bei mangelhafter Leistung
zustehen, konnten diese Anspriiche aus rechtlichen oder tatsachlichen Grinden nicht
durchsetzbar sein, so dass die Emittentin Kosten der Mangelbeseitigung oder der
Verzdgerung bei der Errichtung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 selbst zu tragen
hat.

Des Weiteren kénnten Kostensteigerungen aufgrund von Umweltschaden, wegen geanderter
Rechtslage und/oder steuerlichen Rahmenbedingungen oder wegen der Nichterteilung
offentlich-rechtlicher Genehmigungen eintreten.

Ebenso konnten die Kosten aufgrund einer langeren Bauzeit, notwendiger
Bauunterbrechungen und/oder wegen zusatzlicher Arbeiten erheblich steigen. Eine Baustelle
dieser Grofie erfordert eine umfangreiche Logistik. Sofern es dabei zu Veranderungen oder
Verzdgerungen kommt, kdnnte sich dies in Mehrkosten oder geringeren Einnahmen bei der
Verpachtung und/oder dem Verkauf niederschlagen.

Sofern es zu Verzégerungen bei einzelnen Bauabschnitten kommt, kdnnte dies weitreichende
Folgewirkungen auf das gesamte Projekt haben. Zudem drohen bei Bauverzdégerungen
Schadensersatzforderungen der Erwerber von Wohnungen und/oder des Hotels bzw. des
Hotelpachters. Auch kann eine falsche Kostenkalkulation der Emittentin ein Grund fir eine
Kostensteigerung sein. Diese Kostensteigerung konnte die Vermobgens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin erheblich nachteilig beeinflussen.

Aufnahme von weiterem Fremdkapital

Die Emittentin ist nicht darin beschrankt, weiteres Kapital aufzunehmen. Sie kénnte damit mit
den Anleiheglaubigern gleichrangige Verpflichtungen eingehen. Dies kdnnte dazu flihren,
dass die Gesellschaft in wirtschaftlichen Schwierigkeiten mehr Verbindlichkeiten zahlen muss
und sich die Quote und Aussichten der Anleiheglaubiger verringern, Zinsen zu erhalten oder
Rickzahlungen auf die 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 zu erhalten. Der eventuelle
Erlés aus Sicherheiten kénnte, insbesondere wenn der Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7
noch nicht fertig gestellt ist, ebenfalls nicht zu einer vollstandigen Erfullung der Forderungen
der Anleiheglaubiger auf Zinsen und Rickzahlung fuhren.
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Es kénnte zu Verzégerungen und Mehrkosten aufgrund von Einschrdnkungen auf der
Baustelle kommen.

Das Baufeld, auf dem der Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 errichtet werden soll, gehort
zum Europaviertel, auf dem eine Vielzahl von Entwicklungen erfolgen und erfolgen sollen,
unter anderem das so genannte Milaneum. Zudem beabsichtigt die Stadt Stuttgart, die
Wolframstralie im Zusammenhang mit der Entwicklung des Europaviertels ab Frihjahr 2014
zu sperren. Sofern die Emittentin infolge der anderen Bauvorhaben im Europaviertel und/oder
der Sperrung der Wolframstra’e bei den Arbeiten beeintrachtigt wird und dies zu zeitlichen
Verzdgerungen fihrt und/oder Mehrkosten, kdnnte sich dies negativ auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken

Es kénnten Anderungen erforderlich sein.

Die Emittentin plant derzeit im Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 ein internationales 4 bis 5
Sterne-Hotel sowie nach ihrer Einschatzung feine Businessappartements und gehobene
Wohnungen zu errichten. Es besteht das Risiko, dass insofern Anderungen erforderlich sind,
insbesondere wenn die Produkte auf dem Markt nicht oder nicht vollstdndig angenommen
werden und/oder die geplanten Standards nicht erfullt werden kénnen und/oder weil Erwerber
Anderungen durchsetzen, z.B. die Zusammenlegung oder Anderungen von Wohnungen oder
Businessappartements oder aufgrund der Voraussetzungen an &ffentlich-rechtliche
Genehmigungen wie der Baugenehmigung. Dies kann sowohl den Charakter der einzelnen
Bereiche als auch das Serviceangebot betreffen. Solche Anderungen kdnnen zu Mehrkosten
aber auch Imageschaden fiihren, die wiederum Auswirkungen auf die Mdglichkeiten haben
konnen, die Wohnungen, Businessappartements und das Hotel zu verkaufen bzw. zu
verpachten. Dies konnte sich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin auswirken.

Sicherheiten fiir Dritte aus dem Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7

Andere Finanzierungsgeber und auch die Erwerber von Businessappartements und/oder der
Wohnungen und/oder des Hotels kénnten Sicherheiten am Grundstick und/oder Hotel- und
Wohnkomplexes Cloud Ne 7 unter anderem durch Grundschulden und Dienstbarkeiten
erhalten; dies ist teilweise nach der Makler- und Bautragerverordnung verpflichtend und nach
dem Treuhandvertrag vom 06.06.2013 unter bestimmten Voraussetzungen zuldssig. Soweit
solchen Erwerbern Eigentums- und Sicherheitenrechte gewahrt werden, oder
Dienstbarkeiten, Baulasten oder sonstige Nutzungsrechte stehen die entsprechenden
Gegenwerte nicht, oder nicht unbeschrankt mehr den Anlegern als Sicherheit zur Verfligung.
Im Fall der Verwertung von Sicherheiten, die als Sicherheiten fir die Forderungen der
Anleiheglaubiger aufgrund der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 gewahrt wurden,
kénnten die Erlése dann nicht ausreichen, um die Forderungen der Anleiheglaubiger
vollstandig zu erfllen.

Technische Risiken insbesondere beim Hochhaus

Der Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 soll tiber 18 Stockwerke (zuzlglich ErdgeschoR) bei
ca. 61 Héhenmetern verfugen. Solche Hochhauser stellen besondere Anforderungen an die
technische Errichtung und Ausflhrung, insbesondere hinsichtlich Statik, Klimatechnik und
Brandschutz. Sofern die Emittentin und die von ihr einbezogenen Dienstleister diese
Anforderungen nicht erfillen, Fehler auftreten, hohere Kosten entstehen, eine langere
Bauzeit eintritt oder Qualitatsprobleme auftreten, kdnnte sich dies negativ auf die Vermdgens-
, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Die Unternehmen und/oder Personen, die mit der Emittentin zusammenarbeiten,
kénnten dem Geschéftsbetrieb der Emittentin Schaden zufiigen.

Neben der Emittentin gibt es eine Reihe weiterer Beteiligter bei der Errichtung des Hotel- und
Wohnkomplex Cloud Ne 7. Diese mitinvolvierten Unternehmen und Personen wie z.B.
Architekten, Ingenieure, Handwerker, Ausstatter, kbnnten dem Projekt erheblichen Schaden
zufugen. Dies kann vorsatzlich oder durch Fahrlassigkeit oder Misswirtschaft, Unfall, etc.
geschehen, so dass sich fur das Projekt die Ertragslage verschlechtert. Dies kann sich
wiederum nachteilig auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.
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Schlechtleistungen von Bau- und Subunternehmern; Vertragsuntreue weiterer
Vertragspartner

Die Emittentin hat zur Umsetzung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 zahlreiche
Bau- und Subunternehmer beauftragt und steht in Geschaftsbeziehungen mit vielen weiteren
Vertragspartnern. Bei der Ausfliihrung der Vertrdge kann es zu Schlechtleistungen kommen,
die zu finanziellen EinbuRen und zeitlich bedingten Nachteilen bei der Emittentin fihren
konnten. Insbesondere koénnte die Emittentin von Dritten, zum Beispiel Kaufern oder
Pachtern, fur Schaden der Bau- und Subunternehmer in Anspruch genommen werden. Es
besteht dabei die Gefahr, dass Anspriche gegen Dritte, insbesondere etwaige
Regressanspriiche gegen die Bau- und Subunternehmer nicht durchsetzbar sind, zum
Beispiel weil diese bereits verjahrt sind, der Anspruchsgegner insolvent oder vertragsbrichig
ist. Insoweit tragt die Emittentin das Risiko eines nicht vertragsgemaflen Verhaltens sowie
das Insolvenzrisiko ihrer Vertragspartner, insbesondere der Bau- und Subunternehmer. Es
besteht die Gefahr, dass daneben auch kein Anspruch aus einer etwaigen
Gewahrleistungsburgschaft in Betracht kommt, wenn diese nichtig oder ausgelaufen ist. Des
Weiteren kénnten durch Schlechtleistungen von Bau- und Subunternehmern auch hohe
Gutachterkosten Uber das Vorliegen von Maéangeln und das Verschulden der Mangel
verursacht werden. Daneben kénnten der Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 auf Grund
einer Insolvenz von Vertragspartnern erst verspatet oder gar nicht fertiggestellt werden, so
dass es einer neuen Beauftragung eines weiteren Unternehmens bedurfte. Hierdurch wiirden
erhebliche Mehrkosten entstehen, da auf Grund der Insolvenz kein Regress genommen
werden konnte.

Bei einer verspateten oder fehlenden Fertigstellung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud
Ne 7 kédnnten Investoren und Pachter von einem geplanten Vertragsschluss Abstand nehmen
oder Rucktrittsrechte auslben. Erganzend dazu kénnen diese auch
Schadensersatzanspriiche geltend machen. Im Hotelpachtvertrag mit der Steigenberger
Hotels AG ist fiir den Fall der verspateten Ubergabe eine nach Einschatzung der Emittentin
substantielle Vertragsstrafe vorgesehen; zusatzlich kann der weitergehende Schaden geltend
gemacht werden. Sofern der Pachter den Hotelpachtvertrag kindigt, besteht neben
Schadensersatzanspriichen das Risiko, einen neuen Pachter zu finden. Dieser kdnnte nicht
entsprechend den zeitlichen Planungen gefunden werden und andere Konditionen fordern.
Zudem konnte ein neuer Pachter Anpassungen fordern, die zu Mehrkosten fiihren. Dies
konnte sich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Erteilung von éffentlich-rechtlichen Genehmigungen und Beschrédnkungen

Die Emittentin benétigt zur Realisierung des Bauvorhabens &ffentlich-rechtliche
Genehmigungen, insbesondere Baugenehmigungen. Einen betreffenden Bauantrag hat sie
am 29.01.2013 bei der zustandigen Bauaufsichtsbehdrde gestellt und Bauvorbescheide, die
die generelle planungsrechtliche Zulassigkeit verschiedener Nutzungen bestatigen, wurden
erteilt. Ebenso hat die Emittentin Nachbarschaftsvereinbarungen mit dem Eigentimer der
Baufelder 6 und 8 abgeschlossen betreffend Fensterrechte, Fragen der Abstandsflachen, der
Entfluchtung und der Zuwegung.

Neben den blofen zuldssigen Nutzungsarten wird die noch zu erteilende Baugenehmigung
eine Vielzahl weiterer Punkte regeln, die die Genehmigungsfahigkeit des Vorhabens
betreffen, insbesondere das zulassige MalR der baulichen Nutzung (Geb&audeabmessungen,
Geschosszahlen, Nutzflachen etc.) sowie das gesamte Bauordnungsrecht (Statik,
Brandschutz, Abstandsflachen etc.). Insoweit besteht das Risiko, dass die
Baugenehmigungen nicht wie beantragt oder nur mit Auflagen und Nebenbestimmungen
erteilt werden konnten, so dass der Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 nicht wie geplant
realisiert werden kann, sondern nur mit Anderungen gegeniiber dem bisherigen
Planungsstand und damit gegebenenfalls verbundenen héheren Kosten, eventuell geringeren
Einnahmen aus dem Verkauf und zeitlichen Verzégerungen. Dies kénnte zu baulichen
Verzdgerungen und Mehrkosten flhren.

Ebenso konnten durch die Nachbarschaftsvereinbarungen nicht alle Risiken von
Nachbarklagen gegen die Baugenehmigung ausgeschlossen sein, insbesondere weil Punkte
dort nicht abschlieBend geregelt sind und/oder sich die Grundlagen aufgrund von
Plananderungen geéndert haben. Als Konsequenz kdnnte die Baugenehmigung nach ihrer
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Erteilung durch Dritte, beispielsweise im Hinblick auf die Verletzung von
Abstandsflachenvorschriften, insbesondere durch Nachbarn angefochten werden und die
Realisierung des Projekts damit entweder verzégert werden oder das Projekt gegenliber den
bisherigen Planungen abgeandert werden missen.

Zudem besteht das Risiko, dass die Emittentin in der Phase der Projektrealisierung gegen
sonstige Regelungen aus dem o6ffentlichen Recht (beispielsweise zur Baustellensicherheit)
oder aus den erteilten Baugenehmigungen verstdf3t und hieraus erwachsende
Auseinandersetzungen mit der Bauaufsichtsbehérde zu Verzégerungen in der
Projektrealisierung fihren.

Solche Streitigkeiten mit Behdrden oder Nachbarn koénnen die Projektrealisierung
beeintrachtigen (zeitliche  Verzdgerungen, schlimmstenfalls ~ Verhinderung  der
Projektrealisierung insgesamt). Dasselbe gilt fir allgemeine Baustellenrisiken, beispielsweise
Unfalle auf der Baustelle oder die Zerstorung bereits fertiggestellter Teile der baulichen
Anlage durch Unglicksfalle wie Brand, Unwetter etc. Sollte sich eines oder mehrere der
genannten Risiken verwirklichen, so kénnte sich dies erheblich nachteilig auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Das regulatorische Umfeld kénnte sich verandern.

Die Errichtung von Gebauden, insbesondere die bautechnischen Anforderungen, und der
Verkauf von Eigentumswohnungen, die sich noch im Bau befinden, unterliegen einer Vielzahl
von rechtlichen Anforderungen und Regelungen. Sofern sich die rechtlichen Anforderungen
verandern und dadurch zusatzliche Mallnahmen im Zusammenhang mit der Errichtung des
Hotel- und Gebaudekomplexes Cloud Ne 7 oder Anderungen erforderlich werden, kénnte dies
zu Mehrkosten und/oder zeitlichen Verzégerungen flihren. Dies kdnnte sich erheblich
nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Es bestehen Risiken aus der Vertragsverletzung oder der Verletzung allgemeiner
gesetzlicher Bestimmungen.

Bei nicht ausreichender Beachtung der glltigen Rechtsnormen kann es zu Gerichtsprozessen
und erheblichen Strafen kommen; es ist ferner méglich, dass die Emittentin einzelne oder
mehrere Bestimmungen aus mit Vertragspartnern geschlossenen Vertragen verletzt und
diese Anspriiche gegen die Emittentin haben. Ebenso kdénnten Vertragspartner gultige
Rechtsnormen verletzen, was zu Anspriichen gegen die Emittentin fihren und Einfluss auf
die Reputation und damit den Verkauf der Businessappartements und der Wohnungen sowie
den Verkauf und die Verpachtung des Hotels haben kénnte.

Es kénnten auch Regelungen im Zusammenhang mit der Emission und/oder dem Handel der
mit diesem Prospekt ausgegebenen Anleihe nach anderen Rechtsordnungen aufierhalb
Deutschlands, Luxemburgs und Osterreichs nicht oder nicht ausreichend eingehalten werden.
Dies kdnnte insbesondere zu Strafzahlungen gegen die Anleger und/oder sogar gegen die
Emittentin, obwohl mit diesem Prospekt kein 6ffentliches Angebot aulRerhalb Deutschlands
und Osterreichs begriindet wird, fiihren. Eine Strafzahlung gegen die Emittentin kénnte sich
dabei negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Cloud Ne 7 GmbH auswirken.

Risiken im Zusammenhang mit Gewahrleistungen aus dem Abverkauf von Teilen des
Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7.

Die Emittentin beabsichtigt, die Businessappartements, Wohnungen und das Hotel zu
verkaufen. Beim Verkauf bestehen Gewahrleistungsanspriiche wegen Sach- und
Rechtsmangeln mit einer Verjahrungsfrist von mindestens finf Jahren. Diese kdnnen —
abhangig von den Regelungen des Pachtvertrages - auch bei der Verpachtung entstehen und
sind dort nicht zeitlich begrenzt. Beim Hotelpachtvertrag ist zudem zu beachten, dass die
bauliche Ausflihrung zugesichert ist, was zu einer verschuldensunabhangigen Haftung und
Minderungsansprichen fuhren kann. Es ist nicht auszuschlielRen, dass die Emittentin deshalb
in Anspruch genommen wird. In diesem Fall und bei Nichtbestehen eines Regressanspruchs
gegen Dritte oder sofern dieser nicht durchsetzbar ist, hatte die Emittentin allein die
Gewabhrleistung zu tragen. Dadurch kdénnten nicht voraussehbare Anspriche gegen die
Emittentin entstehen. Eine Inanspruchnahme aus Gewahrleistungsrechten oder andere
Anspriiche aus dem Verkauf und der Verpachtung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne
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7 konnten sich erheblich nachteilig auf die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin auswirken.

Der Versicherungsschutz kénnte sich als nicht ausreichend erweisen.

Die Emittentin hat Versicherungsschutz in dem Umfang, den die Emittentin fir notwendig
erachtet. Es besteht das Risiko, dass Risiken und Schaden entgegen den Erwartungen der
Emittentin nicht von der Versicherung erfasst werden oder eintretende Risiken und Schaden
nicht versichert sind. Sofern ein solcher Schaden und/oder ein solches nicht erfasstes Risiko
eintritt, kdnnte sich dies negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft und der Gruppe auswirken.

Risiken hinsichtlich des Verkaufs des Hotels, der Businessappartements und
Wohnungen und/oder einer Refinanzierung

Die Emittentin plant, das Hotel, die Businessappartements und Wohnungen bereits vor
Fertigstellung zu verkaufen und aus den Verkaufserlésen sowohl die Errichtung des Hotel-
und Wohnungskomplexes Cloud Ne 7 zu finanzieren als auch die Zinsen und die
Rickzahlung der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 zu erméglichen. Hinsichtlich des
Hotels ist alternativ geplant, die Finanzmittel aus den 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017
zundchst ganz oder teilweise zu refinanzieren und sodann das Hotel als Bestandsobjekt zu
verkaufen.

Der Verkauf der Wohnungen ist wesentlich von der Entwicklung des Immobilienmarkts im
Sinne einer starken Nachfrage nach héherpreisigen Wohnungen und Businessappartements
in Stuttgart abhangig. Dieser wird wesentlich von der wirtschaftlichen und politischen Lage
sowie der gesellschaftlichen Stimmung und auch der Attraktivitdt des Objekts sowie der
Umgebung aber auch der demographischen Entwicklung, den Zins- und Steuersatzen vor
allem in einem bestimmten, hochpreisigen Segment beeinflusst. Der Hotel- und
Wohnkomplex Cloud Ne 7 soll dabei im Zusammenhang mit dem Europaviertel am Stuttgarter
Hauptbahnhof entstehen. Auch wenn dieses im Zentrum liegt und in der Nahe des sich
vergrélRernden grinen Bereichs von Stuttgart, besteht das Risiko, dass die Region und die
mittelfristig anhaltenden Bauarbeiten sich negativ auf den Verkauf und die Nutzung
auswirken.

Der Verkauf des Hotels oder die Refinanzierung der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017
kénnte schwieriger sein, als erwartet: Der Markt fir Hotelimmobilien weist ein deutlich
geringeres Volumen als z.B. der Wohnungsmarkt auf und als Kaufer kommen vorwiegend
institutionelle Investoren in Betracht. Zudem koénnten potentielle Investoren in der
Errichtungsphase nicht als Investoren bzw. Erwerber zur Verfligung stehen und ein
Teileigentum durch diese nicht oder nur mit Kaufpreisabschlagen akzeptiert werden. Ebenso
ist die Emittentin abhangig davon, dass eine hohe Nachfrage nach internationalen 4 bis 5-
Sterne-Hotels in Stuttgart besteht, weil die Leistungsfahigkeit des Hotels auch dessen Wert
beeinflusst. Dies ist ebenfalls von einer Vielzahl von Faktoren abhangig, wie der
wirtschaftlichen Entwicklung und dem Angebot solcher Hotels in vergleichbarer Lage.
Aufgrund eines oder einer Kumulation dieser Risiken kénnte sich der Verkauf und/oder die
Refinanzierung der Finanzmittel aus den 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 fur den
Betrieb des Hotels verzégern und/oder die Emittentin nicht die erwarteten Erlése bzw.
Finanzmittel erzielen.

Die Nachfrage auf dem Immobilienmarkt ist zudem mafigeblich von der allgemeinen
konjunkturellen Lage abhangig. In der Vergangenheit hat sich die Finanzmarktkrise negativ
auf den Immobilienmarkt in Deutschland und insbesondere auf die Mdglichkeiten zur
Verauflerung von Immobilien ausgewirkt. Auch wenn mittlerweile eine Erholung der
Konjunktur eingetreten ist, besteht weiterhin das Risiko, dass Immobilieninvestoren den
Erwerb und Finanzierung von Immobilien auf niedrigem Niveau halten. Zudem ist eine
Prognose Uber die zukinftige wirtschaftliche Entwicklung zwangslaufig mit groRen
Unsicherheiten behaftet.

Eine negative Entwicklung der Nachfrage nach hdherpreisigen Wohnungen bzw,
Businessappartements und/oder internationalen 4 bis 5-Sterne-Hotels wie die Emittentin
beabsichtigt, sie im Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 anzubieten, kdnnte dazu fiihren,
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dass die Emittentin nicht in der Lage ist, diese Uberhaupt, zu den erwarteten Preisen und
erwarteten Zeitpunkten zu verkaufen oder die Finanzmittel aus den 6 %
Schuldverschreibungen 2013/2017 fur den Betrieb des Hotels zu refinanzieren. Der Eintritt
dieser Risiken koénnte die Finanzierung des Projekts erschweren oder ganz verhindern oder
dazu fuhren, dass die Emittentin nicht ausreichend Liquiditdt erzielt. Dies kdnnte die
Vermbgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin erheblich nachteilig beeinflussen und die
Fahigkeit der Emittentin zur Erfillung ihrer Verpflichtungen aus den 6 %
Schuldverschreibungen 2013/2017 beeintrachtigen und es besteht das Risiko einer
verspateten Zahlung oder sogar eines teilweisen oder sogar vollstdndigen Verlusts der
Kapitaleinlagen der Anleger sowie der Zinsen.

Fehlerhafte Inmobilienbewertung

Die Emittentin legt der Immobilienbewertung ein Immobilienbewertungsgutachten mit
Wertermittlungsstichtag zum 06.03.2013 zu Grunde. Danach hat der Hotel- und
Wohnkomplex Cloud Ne 7 bei Fertigstellung entsprechend den derzeitigen Entwirfen einen
Wert von € 91.235.000,00 basierend auf dem vorlaufigen Ertragswert bei einem marktiblich
erzielbaren Rohertrag nach endglltiger Fertigstellung. Diese Bewertung hangt von einer
Vielzahl von Faktoren ab, die fallbezogen und teilweise subjektiv beurteilt werden mussen.
Neben der Berlcksichtigung der zu erwartenden Verkaufserldse werden unter anderem
folgende Faktoren mit einbezogen: Grundsteuersatze, Betriebskosten, etwaige Anspriche
aufgrund von Altlasten und Risiken in Zusammenhang mit der Verwendung bestimmter
Baumaterialien. Eine Veranderung der Annahmen oder der fir die Bewertung
herangezogenen Faktoren kann zu einer signifikanten Anderung der Bewertungsergebnisse
fuhren. Es ist nicht auszuschlieRen, dass dem Bewertungsgutachten falsche Annahmen zu
Grunde liegen, eine fehlerhafte Beurteilung erfolgt ist oder die Faktoren unzureichend
ermittelt wurden. Zudem kann sich die Immobilienbewertung auch nachtraglich verandern
(z.B. durch eine Korrektur von Bewertungsansatzen). Dabei sind entscheidende Faktoren die
allgemeine Entwicklung des Immobilienmarktes, die gesamte konjunkturelle Lage sowie
bestimmte grundstlicksbezogene Faktoren. Die Emittentin kann auch nicht ausschlielen,
dass sie oder ihre Geschéaftsflhrer oder Mitarbeiter die wertbildenden Faktoren des Hotel-
und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 falsch eingeschatzt haben. Eine Abweichung des
tatsachlichen Wertes des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 von dem Wert des
Gutachtens oder eine nachtragliche Veranderung des Wertes auf Grund anderer Umstande
konnten sich erheblich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage auswirken.

Risiken im Zusammenhang mit dem Hotelbetrieb

Der Hotelpachtvertrag mit der Steigenberger Hotels AG sieht eine variable Umsatzpacht
sowie eine feste Mindestpacht vor. Die Mindestpacht wird auf die Umsatzpacht angerechnet.
Im Hinblick auf die Zahlung der Mindestpacht enthalt der Hotelpachtvertrag zugunsten des
Hotelpachters eine Verlustobergrenze, die es diesem ermdglicht, die Zahlung der
Mindestpacht auszusetzen; es ist dann nur noch die Umsatzpacht zu entrichten. Diese
Verlustobergrenze berechnet sich wie folgt: Soweit der Hotelpachter in einem oder mehreren
Betriebsjahren nur die Mindestpacht zu zahlen hat, weil die errechnete Umsatzpacht fir ein
Betriebsjahr hinter der entrichteten Mindestpacht fir das entsprechende Betriebsjahr
zurlckbleibt, wird der jeweilige Differenzbetrag zwischen der in dem jeweiligen Betriebsjahr
errechneten Umsatzpacht und der entrichteten Mindestpacht gesondert erfasst. Erreicht
dieser Differenzbetrag den definierten Hochstbetrag, hat der Hotelpachter keine Mindestpacht
mehr zu entrichten, sondern nur noch die Umsatzpacht. Es besteht insofern das Risiko, dass
aufgrund des Hotelbetriebs nicht mehr eine feste Mindestpacht, sondern eine variable
Umsatzpacht erzielt werden kann. Besteht nach dieser Regelung nur noch die Verpflichtung
zur Zahlung der Umsatzpacht, ist die Emittentin berechtigt, den Hotelpachtvertrag zu
kindigen. Die Steigenberger Hotels AG ist berechtigt, eine Kindigung der Emittentin
abzuwenden, indem sie sich gegenuber der Emitentin verpflichtet, die Mindestpacht fir das
betreffende Betriebsjahr rickwirkend in voller Hohe nachzuentrichten. Die Hotelpachterin
kann wahrend der gesamten Vertragsdauer von dieser Abwendungsbefugnis jedoch nur
insgesamt 3 Mal Gebrauch machen. Sofern eventuelle Kiindigungsrechte aufgrund des
Hotelpachtvertrages ausgeubt werden, insbesondere durch die Emittentin, weil nach der
vorgenannten Regelung nur noch eine variable Umsatzpacht zu zahlen ist, besteht das
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Risiko, dass kein neuer Pachter oder nur mit zeitlichen Verzégerungen gefunden werden
kann und/oder dies mit schlechteren Konditionen und/oder Mehraufwand verbunden ist.

Zudem koénnte sich nach dem Abschluss eines Pachtvertrags herausstellen, dass die Bonitat
des Pachters schlecht ist oder sich verschlechtert, z.B. auch, wenn sich andere vom Pachter
betriebene Hotels negativ entwickeln. Zahlungen des Pachters kdnnten teilweise oder ganz
ausbleiben. Zudem besteht das Risiko, dass bei schlechter Bonitat des Pachters sich kein
Erwerber fir das Hotel findet oder dieses nur zu einem niedrigeren Preis veraul3ert werden
kann oder keine Refinanzierung oder nur zu schlechteren als den erwarteten Bedingungen
gefunden werden kann.

Der Hotelpachter Steigenberger Hotels AG fiihrt derzeit in Stuttgart bereits das Hotel
~Steigenberger Graf Zeppelin® Arnulf-Klett-Platz 7 in 70173 Stuttgart. Es besteht damit das
Risiko, dass der Hotelpachter versucht, primar das bereits bestehende Haus auszulasten.

All diese Faktoren koénnen sich erheblich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Cloud Ne 7 GmbH auswirken und zu einem teilweisen oder kompletten Ausfall
der Forderungen der Anleiheglaubiger fuhren.

Mégliche Compliance-VerstéBe kénnten zukiinftig zu behérdlichen Ermittlungen,
Steuernachzahlungen, Schadensersatzanspriichen und der Beendigung von
Beziehungen durch Geschéftspartner fiihren.

In die Errichtung eines Bauwerks sind eine Vielzahl von Auftragnehmern und
Subunternehmern eingebunden. Es besteht die Gefahr, dass die Emittentin oder
eingebundene Partner gegen anwendbare rechtliche Vorschriften verstolRen, um Auftrage zu
erhalten und/oder bei deren Durchfiihrung. Derartige Verhaltensweisen kénnen zu Strafen,
Sanktionen, gerichtlichen Verfiigungen beziglich zukinftigen Verhaltens, der Herausgabe
von Gewinnen, dem Ausschluss aus bestimmten Geschéaften, dem Verlust von Konzessionen
oder zu anderen Restriktionen flihren. Dies kann die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft entsprechend wesentlich nachteilig beeinflussen.

Das Risikomanagementsystem der Cloud Ne 7 GmbH kénnte sich teilweise oder
insgesamt als unzureichend herausstellen.

Trotz Bestehens eines Risikomanagementsystems kénnen moglicherweise unbekannte oder
unerkannte Risiken fir die Emittentin bestehen und es kann nicht ausgeschlossen werden,
dass das Risikomanagementsystem sich teilweise oder insgesamt als unzureichend
herausstellt oder versagt und sich solche Risiken im Rahmen der Geschaftstatigkeit der
Emittentin verwirklichen oder nicht schnell genug erkannt werden. Der Eintritt eines oder
mehrerer dieser Risiken kdnnte wesentlich nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass aulergewdhnliche Risiken wie Erdbeben,
Umweltkatastrophen, kriegerische  Auseinandersetzungen, Flugzeugabstiirze,
Terrorismus, alte Blindgédnger oder sonstige Ereignisse nicht versicherbarer héherer
Gewalt auftreten.

Jedes dieser Ereignisse kann dazu fiuhren, dass die Errichtung des Hotel- und
Wohnkomplexes Cloud Ne 7 nicht, erst spater und/oder zu héheren Kosten fertig gestellt
werden kann und sogar zur Insolvenz der Emittentin fiihren. Dies kann erhebliche negative
Folgen fir die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Es konnten Umweltrisiken und Altlasten bestehen.

Umweltschaden (wie z.B. Verunreinigung von Gewassern oder Boden) auf dem Grundstiick
fur den Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 stellen ein schwer kalkulierbares Risiko flr die
Emittentin dar. So wurden bereits in einem Bodengutachten eines spezialisierten
Ingenieurblros vom 14.09.2007 auf dem Baugrundstiick Auffillungen aus Schotter
festgestellt, die teilweise schadstoffbelastet sind. Das Gutachten schatzt die hieraus
resultierenden Mehrkosten der Entsorgung von Bodenaushub auf ca. € 30.000.

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin, ihre Berater oder einbezogenen Gutachter
daruber hinaus Altlasten, gefahrliche Stoffe, Kampfmittel oder Umweltschdden auf dem
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Grundstuck fur den Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 bisher nicht erkannt haben und dass
diese Schaden erst spater auf dem Grundstlick entdeckt werden, oder, dass die erkannten
Risiken von der Emittentin, ihren Beratern und Gutachtern falsch eingeschatzt worden sind.
Durch weitere Umweltschdden konnten Schaden insbesondere an angrenzenden
Liegenschaften oder der Umwelt verursacht werden. Zudem kénnten Wasserhaltungsarbeiten
in der Baugrube das Grundwasser gefdhrden. Wirden solche Umweltbeeintrachtigungen
oder Schéaden ersichtlich, kdnnte die Emittentin wegen der Pflicht zur Beseitigung dieser
Altlasten einer hohen Kostenlast sowie Schadensersatzansprichen Dritter ausgesetzt sein.
Diese Kosten konnte die Emittentin allein tragen miissen, wenn etwaige Rickgriffsanspriiche
gegen die VerauRerer des Grundsticks fir den Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 oder
Verursacher der Schaden nicht bestehen, nicht ausiibbar oder uneinbringlich sind. Dies gilt
insbesondere dann, wenn der Anspruchsgegner insolvent ist oder die Anspriche nicht
bestehen oder verjahrt sind. Dabei koénnten die Verjahrungsfristen gegen den
Anspruchsgegner kirzer sein als die der Anspriiche gegen die Emittentin. Es besteht die
Gefahr, dass die Emittentin allein fur die Umweltschaden von Umweltbehérden oder Dritten in
Anspruch genommen wird, ohne Regress erlangen zu kdnnen. Die Umweltschaden kdnnten
daher die finanzielle Lage der Emittentin erheblich beeintrachtigen.

Dies koénnte sich erheblich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin und die Fahigkeit der Emittentin zur Erfillung ihrer Verpflichtungen aus den 6 %
Schuldverschreibungen 2013/2017 auswirken.

Abhéngigkeit von qualifizierten Fachkréften und Beratern.

Der wirtschaftliche Erfolg der Emittentin wird in hohem Male auch davon abhangen, in wie
weit es gelingt, auf qualifizierte Mitarbeiter der Gruppe der Schwabischen Wohnungs AG
sowie externe qualifizierte Berater fur die jeweiligen anspruchsvollen Aufgaben zuriickgreifen
zu koénnen. Sofern dies nicht zu marktgerechten Vergltungen gelingt, ist die erfolgreiche
Umsetzung des Projekts Hotel und Wohnkomplex Cloud Ne 7 beeintrachtigt und gefahrdet.
Sofern externe Berater und/oder auch qualifizierten Fachkraften Risiken fehleinschatzen oder
Ubersehen, konnte dies zu héheren Kosten und insbesondere auch Verzégerungen fuhren.
Dies wiederum kdénnte negative Auswirkungen auf die Vermogens- Ertrags- und Finanzlage
der Emittentin haben.

Sicherheiten kénnten nicht oder nicht bestandskréftig bestellt, nicht verwertet werden
oder zu keinen oder nicht ausreichenden Erlésen fiihren.

Nach den Anleihebedingungen fiir die 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 in Verbindung
mit dem Treuhandvertrag mit der RB Treuhand GmbH vom 06.06.2013 ist vorgesehen, dass
zugunsten der Anleiheglaubiger aufgrund ihrer Forderungen aus den 6 %
Schuldverschreibungen 2013/2017 eine Grundschuld am Grundstiick WolframstralRe/Ecke
Heilbronner StralRe, eingetragen in den Grundbuchern des Amtsgerichtsbezirks Stuttgart,
Grundbuchamt Stuttgart Nr. 96629, Gemarkung Karte NO 2709, Flurstiick 9080/4 (1950 m?)
eingetragen sein wird. Des Weiteren werden Anspriche und Rechte aus der Verpachtung
des Hotels des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 aus dem Pachtvertrag mit der
Steigenberger Hotels AG vom 13.05.2013 zur Sicherheit an den Treuhander abgetreten.
Nach den Anleihebedingungen i.V.m. dem Treuhandvertrag vom 06.06.2013 durfen diese
Sicherheiten jedoch unter bestimmten Bedingungen bei einem Verkauf der
Businessappartements, Wohnungen und auch des Verkaufs des Hotels freigegeben werden
und Sicherungen fiir Nutzungen grundbuchrechtlich gesichert werden. Es besteht das Risiko,
dass die Sicherheiten der Anleger z.B. aufgrund insolvenzrechtlicher oder sonstiger
Regelungen nicht rechtsbesténdig ist. Die Sicherheit konnte aus rechtlichen oder
tatsachlichen Grinden durch den Treuhander nicht verwertet werden unter anderem auch
wenn sich kein Erwerber fur die Sicherheiten findet. Risiken kdnnten sich auch aus den
jeweils anwendbaren insolvenzrechtlichen Regelungen ergeben, wenn die Bestellung der
vom Treuhander verwalteten Sicherheiten sich als unwirksam herausstellt oder aufgrund des
anwendbaren Rechts vorrangige Rechte Dritter oder des Insolvenzverwalters bestehen.

Im Hinblick auf die Sicherung der Zinszahlungs- und Rickzahlungsanspriiche kann nicht
ausgeschlossen werden, dass im Rahmen einer Verwertung der vom Treuhdnder verwahrten
Sicherheiten der durch die Verwertung eingenommene Betrag nicht zur Deckung der Zins-
und Ruckzahlungsanspriche ausreicht. Ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals kann dabei
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eintreten, wenn so nicht ausreichend Mittel zur Verfiigung stehen und die Anleiheglaubiger
keine oder allenfalls geringe Zahlungen auf ihre Forderungen erhalten.

Pflichtverletzung und Fehlentscheidungen des Treuhédnders.

Aufgrund der Treuhandstruktur der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 nimmt der
Treuhander Aufgaben der Mittelverwendungstreuhand und Sicherheitentreuhand im Interesse
der Anleiheglaubiger entsprechend den Regelungen der Anleihebedingungen i.V.m. dem
Treuhandvertrag wahr. Es besteht das Risiko, dass der Treuhdnder seine vertraglichen oder
gesetzlichen Pflichten verletzt, beispielsweise indem er Teile des Emissionserléses fur die
Finanzierung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 freigibt, obwohl die erforderlichen
Freigabebedingungen nach dem Treuhandvertrag nicht erfillt sind, oder indem er Gelder aus
den 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 nicht pflichtgemall entsprechend dem
Treuhandvertrag verwaltet. Zudem soll der Treuhander temporar nicht bendtigte Mittel
anlegen. Hier besteht die Gefahr, dass der Treuhander risikoreichere Anlagemethoden wahit
als nach dem Treuhandvertrag erlaubt oder eine solche sich als risikobehaftet herausstellt, so
dass die angelegten Mittel ganz oder teilweise verloren gehen.

Verletzt der Treuhander seine Pflichten oder trifft Fehlentscheidungen, kann dies zu
Nachteilen fur die Anleihegldubiger fuhren, wenn der Treuhdnder fir seine
Pflichtverletzungen — auch aufgrund Haftungsbegrenzungen — nicht oder nicht in vollem
Umfang haftet oder entsprechende Anspriiche gegen diesen nicht durchsetzbar sind.

Insolvenzrisiko des Treuhanders.

Daruber hinaus tragen die Anleger auch das Insolvenzrisiko des Treuhanders. Im Fall der
Insolvenz des Treuhanders konnten die von diesem fiir die Anleger treuhanderisch
gehaltenen Gelder auf Treuhandkonten sowie Sicherheiten nicht ausschlief3lich und/oder
ohne Zeitverzug fir die Bedienung der Anspriiche der Anleiheglaubiger zur Verfligung
stehen. Ein vollstandiger Verlust der treuhanderisch gehaltenen Vermdgenswerte ist nicht
auszuschlieflen. Fir die Anleger besteht daher die Gefahr eines teilweisen oder sogar
vollstandigen Verlusts der Forderungen aus den 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017.

Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen

Es gab vor der Begebung keinen Markt fiir die Schuldverschreibungen, und es gibt
keine Gewissheit, dass sich ein liquider Sekundédrmarkt fiir die Schuldverschreibungen
entwickeln wird oder dass ein solcher Markt, sofern er entsteht, fortbestehen wird.

Es gibt gegenwartig keinen Sekundarmarkt fir die Schuldverschreibungen. Die Zulassung der
Schuldverschreibungen zum Freiverkehr an der Baden-Wiurttembergische Wertpapierborse
wurde beantragt. Es gibt jedoch keine Gewissheit, dass sich ein liquider Sekundarmarkt fir
die Schuldverschreibungen entwickeln wird oder dass ein solcher Markt, sofern er entsteht,
fortbestehen wird. Die Tatsache, dass die Schuldverschreibungen im Freiverkehr
gehandeltwerden, fuhrt nicht unbedingt zu einer héheren Liquiditdt im Vergleich zu nicht
notierten Schuldverschreibungen. Falls Schuldverschreibungen nicht o6ffentlich gehandelt
werden, kénnen Preisinformationen fur die Schuldverschreibungen schwieriger zu erhalten
sein, was die Liquiditdt der Schuldverschreibungen negativ beeintréachtigen kann. In einem
illiquiden Markt kdnnte es sein, dass ein Inhaber der Schuldverschreibungen seine
Schuldverschreibungen nicht oder nicht jederzeit zu einem angemessenen Marktpreis
verkaufen kann. Die Moglichkeit zum Verkauf der Schuldverschreibungen kann dartber
hinaus aus landerspezifischen Griinden eingeschrankt sein.

Die Verschuldung, die die Emittentin kiinftig aufnehmen darf, ist nicht beschrankt.

Die Emittentin konnte gleichrangig mit den Schuldverschreibungen weitere Verbindlichkeiten
aufnehmen. Diese Verbindlichkeiten konnen mit den Schuldverschreibungen gleichrangig
oder ihr gegenlber sogar vorrangig sein. Jede Aufnahme zusatzlicher Verbindlichkeiten
(Fremdkapital) erhéht die Verschuldung der Emittentin und kann den Betrag reduzieren, den
die Inhaber der Schuldverschreibungen im Falle einer Liquidation oder Insolvenz der
Emittentin erhalten.

Eine Aufstockung der Anleihe und/oder weitere Anleihen kénnten sich nachteilig auf
deren Marktwert auswirken.
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Sollten nach Maligabe der Anleihebedingungen weitere Schuldverschreibungen begeben
werden, konnte dies zur Folge haben, dass die bisher emittierten Schuldverschreibungen
aufgrund des damit verbundenen gréReren Angebots einen geringeren Marktwert haben.

Der Marktpreis fiir die Schuldverschreibungen kénnte infolge von Anderungen des
Marktzinses und des Ratings fallen.

Die Schuldverschreibungen sind bis zur Rlckzahlung fest verzinslich. Der Inhaber von fest
verzinslichen Wertpapieren unterliegt insbesondere dem Risiko, dass sich der Kurs fir die
Wertpapiere infolge einer Anderung der gegenwartigen Zinssatze im Kapitalmarkt
(,Marktzins®“) verandert. Wahrend der Nominalzinssatz eines festverzinslichen Wertpapiers
wahrend der Dauer des Wertpapiers fest ist, andern sich die Marktzinsen U(blicherweise
taglich. Wenn sich der Marktzins andert, andert sich der Marktpreis fiir das Wertpapier in die
entgegengesetzte Richtung. Wenn der Marktzins steigt, fallt Ublicherweise der Kurs des
Wertpapiers. Wenn der Marktzins fallt, steigt normalerweise der Kurs flir ein festverzinsliches
Wertpapier. Anleger sollten sich bewusst sein, dass sich Anderungen des Markizinses
nachteilig auf den Kurs der Schuldverschreibungen auswirken und im Falle eines Verkaufs
vor Ende der Laufzeit zu Verlusten fur die Inhaber der Schuldverschreibungen fiihren kénnen.
Wenn der Inhaber der Schuldverschreibungen seine Schuldverschreibungen bis zum Ende
ihrer Laufzeit halt, sind die Anderungen im Markizins fir ihn ohne Bedeutung, da die
Schuldverschreibungen zum Nennbetrag zurickgezahlt werden.

Fir Anleger, die die angebotenen Schuldverschreibungen in einem Betriebsvermdgen halten
oder die aus anderen Griinden Bicher mit einem (regelmafiigen) Vermogensstatus (Bilanz)
fihren missen, besteht das Risiko, dass der Wert der Schuldverschreibungen wahrend ihrer
Laufzeit sinkt und sie, obgleich sie die Anleihe weiter halten, nicht liquiditatswirksame
Verluste infolge von notwendig werdenden buchmafigen Abschreibungen ausweisen
mussen.

Die 6 % Schuldverschreibung 2013/2017 der Cloud Ne 7 GmbH wurde am 27.05.2013 von
der Creditreform Rating AG mit dem Anleiherating ,BBB“ bewertet. Ein Rating ist keine
Empfehlung, Wertpapiere der Emittentin zu kaufen, zu verkaufen oder zu halten und kann
von der jeweiligen Ratingagentur jederzeit gedndert, ausgesetzt oder aufgehoben werden.
Eine Anderung, Aussetzung oder Aufhebung des Ratings kénnte sich negativ auf den
Marktpreis der Schuldverschreibungen auswirken.

Die Rendite der Anleihe kénnte geringer sein als von den Anlegern erwartet.

Die Emittentin ist nach den Anleihebedingungen berechtigt, die 6 % Schulverschreibung
2013/2017 vorzeitig, erstmals zum 03.01.2016, zu kiindigen und zurlickzuzahlen. Sofern die
Emittentin von ihrem vorzeitigen Kundigungsrecht Gebrauch macht, koénnten die
Anleiheglaubiger Rendite Uber einen geringeren Zeitraum als erwartet erhalten.

Im Falle einer Insolvenz der Emittentin kénnte es mangels bestehender
Einlagensicherung fiir die Schuldverschreibungen zu einem Totalverlust kommen.

Auf der Grundlage dieses Prospekts werden Inhaberschuldverschreibungen im
Gesamtnennbetrag von bis zu € 35 Millionen ausgegeben. Die Riuckzahlung des gesamten
Anleihebetrages hangt davon ab, dass die Anleiheschuldnerin im Rahmen ihres
Geschaftszwecks den Anleiheerldos so verwendet, dass sie ihren laufenden
Zinsverpflichtungen nachkommen und am Ende der in den Anleihebedingungen
vorgesehenen Laufzeit die mit dieser Anleihe eingegangenen Verbindlichkeiten gegeniber
den Zeichnern erfilllen kann. Es kann keine Garantie oder sonstige Gewahr fir den Eintritt
der wirtschaftlichen Ziele und Erwartungen der Gesellschaft gegeben werden. Die hier
angebotene Anleihe unterliegt keiner gesetzlich vorgeschriebenen Einlagensicherung.
Deshalb besteht bei Unternehmensanleihen, wie der vorliegenden, stets das Risiko eines
partiellen oder sogar vollstandigen Verlustes der Kapitaleinlagen und der Zinsen. Im Falle
einer Insolvenz der Emittentin sind die Anleger nach Maligabe der geltenden
Insolvenzordnung mit den sonstigen nicht bevorrechtigten Glaubigern der Emittentin
gleichgestellt. Das Vermodgen der Emittentin wird verwertet und zur Befriedigung der
jeweiligen Glaubiger im Verhaltnis ihrer Forderung zu den Gesamtverbindlichkeiten der
Emittentin an diese verteilt. Eine bevorrechtigte Stellung der Anleger besteht nicht.
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Die Mehrheit der Anleihegldubiger kann nachteilige Beschliisse fiir alle Anleger fassen.

Die Anleihebedingungen sehen vor, dass die Anleiheglaubiger bestimmte Maflinahmen,
insbesondere die Anderung der Anleihebedingungen und Freigabe von Sicherheiten, mit
Mehrheitsbeschluss verbindlich fur alle Anleihegldubiger beschlieBen kénnen. Die
Beschlisse sind auch fur Glaubiger bindend, die an der Beschlussfassung nicht
teilgenommen oder gegen diese gestimmt haben. Ein Anleiheglaubiger unterliegt daher dem
Risiko, dass er an Beschlisse gebunden ist, denen er nicht zugestimmt hat, und hierdurch
Rechte aus den Schuldverschreibungen gegen seinen Willen verlieren kann.

Die rechtliche Stellung der Anleiheglédubiger ist nicht mit der eines Gesellschafters
vergleichbar.

Anleger der angebotenen Schuldverschreibungen werden Glaubiger der Emittentin und
stellen dieser einen Kredit zur Verfliigung. Als Kreditgeber haben die Anleger ausschliellich
schuldrechtliche Anspriiche auf Zinszahlung und Rickzahlung des Nominalbetrags gegen die
Emittentin. Sie besitzen keine Mitwirkungsrechte bei unternehmerischen Entscheidungen. Die
Schuldverschreibungen vermitteln insbesondere keine gesellschaftsrechtliche oder
unternehmerische Beteiligung. Sie sind auch nicht mit Stimmrechten ausgestattet und
gewahren keinerlei Mitgliedsrechte, Geschéaftsfuhrungsbefugnisse oder Mitspracherechte.
Unternehmerische Entscheidungen werden immer vor dem Hintergrund bestimmter
Annahmen Uber zukunftige Entwicklungen getroffen. Im Nachhinein kann sich dann
herausstellen, dass die Entwicklungen anders verlaufen sind und deshalb die
unternehmerische Entscheidung nicht die gewlnschte Auswirkung hatte oder sogar negative
Auswirkungen hat. Dies kdnnte negativen Einfluss auf die wirtschaftliche Entwicklung der
Emittentin haben mit der Folge, dass die Zinszahlungen sowie die Riickzahlung der Anleihe
aufgrund fehlender Zahlungsmittel nicht erfolgen kénnen.
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lll. ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Verantwortlichkeit fiir den Inhalt des Prospekts

Die Cloud Ne 7 GmbH, mit Sitz in Stuttgart und der Geschéftsanschrift Lenzhalde 18 in 70192
Stuttgart, Ubernimmt gemal Artikel 9 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10.07.2005
betreffend den Prospekt fir Wertpapiere die Verantwortung fir den Inhalt dieses Prospekts
und erklart gemaf Artikel 9 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10.07.2005 betreffend den
Prospekt fir Wertpapiere, dass ihres Wissens nach die Angaben in diesem Prospekt richtig
und keine wesentlichen Umstande ausgelassen worden sind.

Die Emittentin 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 Prospekts
wahrscheinlich verandern kdénnen.

Unbeschadet von Artikel 13 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10.07.2005 betreffend den
Prospekt fur Wertpapiere ist die Emittentin nach MaRgabe der gesetzlichen Bestimmungen
nicht verpflichtet, den Prospekt zu aktualisieren. Fir den Fall, dass vor einem Gericht
Anspriche auf Grund der in diesem Prospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht
werden, konnte der als Klager auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen
Rechtsvorschriften der Staaten des Europaischen Wirtschaftsraums die Kosten fir die
Ubersetzung des Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben.

Gegenstand des Prospekts

Gegenstand dieses Prospekts sind Inhaberschuldverschreibungen mit  einem
Gesamtnennbetrag von bis zu € 30 Mio. zuziglich € 5 Mio. durch:

(i) ein offentliches Angebot durch die Emittentin in Luxemburg, Deutschland und
Osterreich  Uber die Zeichnungsfunktionalitat, die Uber die EUWAX
Aktiengesellschaft, Stuttgart, (,EUWAX") im Handelssystem XONTRO bereit gestellt
wird (die ,Zeichnungsfunktionalitat®), sowie

(i) ein offentliches Angebot durch die Emittentin in Deutschland, Luxemburg und
Osterreich, sowie

(iii) ein 6ffentliches Angebot in Luxemburg, Deutschland und Osterreich mittels eines
Offentlichen Abverkaufs, bei dem die Emittentin ab Einbeziehung der
Schuldverschreibungen zum Handel in den Freiverkehr an der Baden-
Wirttembergischen Wertpapierbdrse in Stuttgart im Handelssegment Bondm
Schuldverschreibungen nach freiem Ermessen Uber die Zahlstelle als
Finanzkommissionarin im Freiverkehr der Baden-Wiurttembergischen
Wertpapierbérse im Handelssegment Bondm verkauft (der ,Offentliche
Abverkauf“), sowie

(iv) eine Privatplatzierung an ausgewahlte qualifizierte Investoren insbesondere in
Deutschland, Osterreich, Luxemburg, Frankreich und der Schweiz und auRerhalb
Osterreichs und Deutschlands nicht  qualifizierte Investoren (die
LPrivatplatzierung®).

Die Emission kann auch zu einem geringeren Betrag erfolgen, wenn keine Vollplatzierung
erreicht werden kann.

Die angebotenen Schuldverschreibungen stellen unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige
und Uber einen Treuhander dinglich und schuldrechtlich besicherte Verbindlichkeiten der
Emittentin dar, die untereinander gleichrangig sind und mindestens im gleichen Rang mit
allen anderen gegenwartigen und zukunftigen und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin stehen, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen auf Grund zwingender
gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.
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Die Anspriiche der Anleiheglaubiger auf Zahlung von Zinsen einschlieBlich Verzugszinsen
nach §§ 2, 3 der Anleihebedingungen sowie Rickzahlung der 6 % Schuldverschreibungen
2013/2017 gemal §§ 3, 4 der Anleihebedingungen werden wie folgt gesichert:

(i) Bestellung einer Buchgrundschuld in Héhe von € 40.000.000,00 auf (die
,Grundschuld®) dem Grundstick WolframstraRe/Ecke Heilbronner Stralie,
eingetragen in den Grundblchern des Amtsgerichtsbezirks Stuttgart,
Grundbuchamt Stuttgart Nr. 96629, Gemarkung Karte NO 2709, Flursttick 9080/4
(1950 m?) (das ,Sicherungsgrundstiick®) im Rang in Abt. lll des Grundbuchs
nach der Grundschuld in H6he von € 9.000.000,00 zu Gunsten der Deutsche
Genossenschafts-Hypothekenbank. Der erste Rang in Abteilung 1ll des
Grundbuchs wird erreicht, wenn das Darlehen der Deutsche Genossenschafts-
Hypothekenbank vollstandig zurickgefiihrt ist und die eingetragene Grundschuld
Uber € 9.000.000,00 geléscht wird.

(ii) Zudem soll die Emittentin dem Treuhander samtliche Anspriche und Rechte aus
der Verpachtung des Hotels des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 aus dem
Pachtvertrag mit der Steigenberger Hotels AG vom 13.05.2013 zur Sicherheit
abtreten (Pachtanspriiche).

Die Details sind in den Anleihebedingungen und im Treuhandvertrag naher geregelt (vgl.
Anleihebedingungen und Treuhandvertrag sowie Wesentliche Vertrage in Abschnitten VII, V
10, X).

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthalt in die Zukunft gerichtete Aussagen. In die Zukunft gerichtete
Aussagen sind alle Aussagen in diesem Prospekt, die sich nicht auf historische Tatsachen
und Ereignisse beziehen. Dies gilt tberall dort, wo der Prospekt Angaben Uber die zukinftige
finanzielle Ertragsfahigkeit, Plane und Erwartungen in Bezug auf das Geschéaft der Emittentin,
Uber Wachstum und Profitabilitdt sowie Uber wirtschaftliche Rahmenbedingungen, denen die
Emittentin ausgesetzt ist, enthalt. Angaben unter Verwendung der Worte ,sollen, ,dirfen®,
.-werden®, ,glaubt’, ,geht davon aus® .,erwartet’, ,nimmt an® ,schatzt‘, ,plant, ,ist der
Ansicht, ,nach Kenntnis®, ,nach Einschatzung“ oder ahnliche Formulierungen deuten auf
solche in die Zukunft gerichteten Aussagen hin. Die in die Zukunft gerichteten Aussagen
beruhen auf gegenwartigen, nach bestem Wissen vorgenommenen Einschatzungen und
Annahmen der Emittentin. Solche in die Zukunft gerichteten Aussagen basieren auf
Annahmen und Faktoren und unterliegen Ungewissheiten, deren Nichteintritt bzw. Eintritt
dazu fuhren kann, dass die tatsachlichen Verhaltnisse einschlief3lich der Vermoégens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin wesentlich von denjenigen abweichen oder negativer als die-
jenigen ausfallen, die in diesen Aussagen ausdriicklich oder implizit angenommen oder
beschrieben werden. Bestimmte zukunftsgerichtete Aussagen kdnnen sich, obwohl sie zum
derzeitigen Zeitpunkt angemessen sind, als fehlerhaft erweisen. Die Geschaftstatigkeiten der
Emittentin unterliegen zudem einer Reihe von erheblichen Risiken und Unsicherheiten, die
ebenfalls dazu fuhren kdnnten, dass eine zukunftsgerichtete Aussage, Einschatzung oder
Vorhersage unzutreffend wird. Deshalb sollten die Anleger unbedingt die Kapitel
.Zusammenfassung des Prospekts”, ,Risikofaktoren” und ,Angaben Uber die Emittentin®
lesen, die eine ausfiihrliche Darstellung derjenigen Faktoren enthalten, die auf die
Geschaftsentwicklung der Emittentin und den Markt Einfluss haben, in dem diese tatig ist. In
Anbetracht der Risiken, Ungewissheiten und Annahmen koénnen die in diesem Prospekt
erwahnten zukinftigen Ereignisse auch ausbleiben. Die Emittentin und ihr Geschaftsfiihrer
kénnen daher nicht fir den tatsachlichen Eintritt der prognostizierten Entwicklungen
einstehen. Im Ubrigen wird darauf hingewiesen, dass die Emittentin keine Verpflichtung
Ubernimmt, Uber ihre gesetzliche Verpflichtung (insbesondere zur Verdffentlichung von
Nachtrdgen gemal Artikel 13 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10.07.2005 betreffend
den Prospekt fur Wertpapiere) hinaus derartige in die Zukunft gerichtete Aussagen
fortzuschreiben oder an zuklnftige Ereignisse oder Entwicklungen anzupassen.
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Informationen von Seiten Dritter

Informationen von Seiten Dritter, die Verwendung in diesem Prospekt gefunden haben,
wurden korrekt und vollstdndig wiedergegeben. Informationen von Seiten Dritter, die in
diesem Prospekt Ubernommen wurden, sind — soweit bekannt und ableitbar — korrekt
wiedergegeben; es wurden keine Fakten unterschlagen, die die wiedergegebenen
Informationen irrefiihrend oder unkorrekt gestalten wirden. Die Quellen der Informationen hat
die Emittentin gepruft.

Die im Prospekt in Abschnitt Xl aufgenommene Zusammenfassung des
Immobilienbewertungsgutachtens wurde von der DIA Consulting AG, durch Dr. Martin Ingold,
Diplom Sachverstandiger (DIA) fir die Bewertung von bebauten und unbebauten
Grundstlicken, fir Mieten und Pachten, Zertifizierter = Sachverstandiger fir
Immobilienbewertung (DIA) DIN EN ISO/IEC 17024 als Sachverstandige erstellt. Die DIA
Consulting AG und Herr Dr. Martin Ingold haben kein eigenes Interesse an der Anleihe. Das
Immobilienbewertungsgutachten, das auf Ersuchen der Emittentin erstellt wurde, hat in der
Form und in dem Zusammenhang in den es aufgenommen wurde, die Zustimmung zur
Aufnahme in den Prospekt durch die DIA Consulting AG erhalten.

Links

Soweit dieser Prospekt Links enthalt, erfolgen die Verweise zu reinen Informationszwecken
und sind kein Teil dieses Prospekts.

Verwendung des Prospekts durch Finanzintermediare

Die Emittentin hat ausschlieRlich der Donner & Reuschel AG, Ballindamm 27, 20095
Hamburg (,Donner & Reuschel“) und der equinet Bank AG, Grafstralte 97, 60487 Frankfurt
am Main (die ,equinet Bank®) die ausdriickliche Zustimmung zur Verwendung dieses
Prospekts ab Veréffentlichung des Prospekts und Donner & Reuschel bis zum 30.07.2013
und equinet Bank bis zum 30.09.2013 in der Bundesrepublik Deutschland, Luxemburg und
Osterreich erteilt und erklart diesbeziiglich, dass sie die Haftung fiir den Inhalt des Prospekts
auch hinsichtlich einer spateren Weiterverau3erung oder endgultigen Platzierung wahrend
dieser Fristen der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 Gbernimmt.

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknpft.

Sollte die Emittentin weiteren Finanzintermedidren die Zustimmung zur Verwendung dieses
Prospekts erteilen, wird sie dies unverziglich auf ihrer Internetseite http://www.cloudno7-
anleihe.de bekannt machen.

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

Darliber hinaus wird die Emittentin erforderlichenfalls der Baden-Wirttembergischen
Wertpapierbdrse und weiteren Borsen alle notwendigen Zustimmungen zur Verwendung
dieses Prospekts erteilen. Die Baden-Wurttembergischen Wertpapierbdrse sowie ggf. die
weiteren Borsen werden jedoch keine Platzierung der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017
durchfiihren.

Liste und Identitat des Finanzintermediars, der den Prospekt verwenden darf:

- Donner & Reuschel AG, Ballindamm 27, D-20095 Hamburg
- equinet Bank AG, Gréfstralle 97, 60487 Frankfurt am Main

Angaben, wie etwaige neue Informationen zu Finanzintermediaren, die zum Zeitpunkt der
Billigung des Prospekts unbekannt waren, zu verdffentlichen sind und Angaben des Ortes, an
dem sie erhéltlich sind:

Sollte die Emittentin weiteren Finanzintermediaren die Zustimmungen zur Verwendung dieses
Prospekts erteilen, wird sie dies unverziglich auf ihrer Internetseite (http://www.cloudno7-
anleihe.de) bekannt machen.
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Weitere Hinweise beziiglich dieses Prospekts und des Angebots

Es ist niemand befugt, andere als die in diesem Prospekt und eventuellen Nachtragen der
Emittentin gemachten Angaben oder Tatsachen als solche der Emittentin zu verbreiten.
Sofern solche Angaben dennoch als von der Emittentin verbreitet werden sollten, dirfen
derartige Angaben oder Tatsachen nicht als von der Emittentin autorisiert betrachtet werden.

Weder die nach diesen Regeln erfolgte Uberlassung dieses Prospektes noch das Angebot,
der Verkauf oder die Lieferung von 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 darunter stellen
eine Gewahrleistung dar, dass (i) die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben zu einem
Zeitpunkt nach dem Datum der Veréffentlichung dieses Prospektes oder zu einem nach der
Verodffentlichung eines Nachtrags oder einer Erganzung zu diesem Prospekt liegenden
Zeitpunkt zutreffend sind, oder (ii) keine wesentliche nachteilige Veranderung in der
Geschaftstatigkeit oder der Finanzlage der Emittentin, die wesentlich im Zusammenhang mit
der Begebung und dem Verkauf der Schuldverschreibungen ist, zu einem Zeitpunkt nach
dem Datum der Veréffentlichung dieses Prospektes oder zu einem nach der Veréffentlichung
eines Nachtrags oder einer Erganzung zu diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt stattgefunden
hat, (iii) andere im Zusammenhang mit der Begebung der 6 % Schuldverschreibungen
2013/2017 stehende Angaben zu einem anderen Zeitpunkt als dem Zeitpunkt, zu dem sie
mitgeteilt wurden oder auf den sie datiert wurden, zutreffend sind soweit die Emittentin ihre
Pflicht nach Artikel 13 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10.07.2005 betreffend den
Prospekt fir Wertpapiere zur Veroffentlichung eines Nachtrags erfillt hat.

Die Schuldverschreibungen sind nicht fir jeden Anleger geeignet. Weder dieser Prospekt
noch andere in Verbindung mit den Schuldverschreibungen gemachten Angaben stellen eine
Empfehlung an den Anleger seitens der Emittentin dar, die 6 % Schuldverschreibungen
2013/2017 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, gegeniber denen ein solches Angebot rechtswidrig
ware.

Die Emittentin Gbernimmt keine Gewahr dafiir, dass dieser Prospekt rechtmallig verbreitet
wird oder dass die 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 nach den Anforderungen der
jeweiligen  Rechtsordnung rechtmaRig in  Ubereinstimmung mit anwendbaren
Registrierungsvorschriften oder anderen rechtlichen Voraussetzungen oder gemaf
anwendbarer Ausnahmetatbestande angeboten werden. Sie Gbernimmt ferner keine Haftung
fur die Unterstlitzung des Angebots oder der Verbreitung des Prospekts. Insbesondere
wurden von der Emittentin 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 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017
sowie die Verbreitung dieses Prospekts unterliegen rechtlichen Beschrdnkungen. Dazu wird
auf den Abschnitt IX insbesondere Ziffer 3 verwiesen.

Einsehbare Dokumente

Wahrend der Giltigkeitsdauer des Prospekts konnen Kopien folgender Unterlagen in
Papierform wahrend der Ublichen Geschaftszeiten bei der Emittentin, Lenzhalde 18 in 70192
Stuttgart, Bundesrepublik Deutschland eingesehen werden:

e der Gesellschaftsvertrag der Emittentin;

e der gepriifte Jahresabschluss der Emittentin zum 31.12.2012;
e der gepriifte Jahresabschluss der Emittentin zum 31.12.2011;
e Treuhandvertrag mit RB Treuhand GmbH vom 06.06.2013;

e Zusammenfassung des Immobiliengutachtens vom 25.03.2013
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e Eventuelle Nachtrdge nach Artikel 13 des Luxemburgischen Gesetzes vom
10.07.2005 betreffend den Prospekt flir Wertpapiere
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IV. VERWENDUNG DES EMISSIONSERLOSES

Die Emittentin erhalt aus der Emission der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 einen
voraussichtlichen Bruttoerlds von bis zu € 30 Millionen zuztglich € 5 Millionen. Abzlglich der
von der Emittentin zu tragenden Kosten, welche sich auf circa € 1,2 Mio. zuzlglich 0,2 Mio.
bzw. 4 % des Emissionserloses belaufen, wird der Nettoerlés voraussichtlich bis zu € 33,6
Mio. betragen, unter der Annahme vollstandiger Platzierung der Schuldverschreibungen.

Der Emissionserlds in Hohe von € 28,8 Mio. zuzliglich € 4,8 Mio. soll dazu verwendet werden,
um den Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 an der Ecke Heilbronner Strafle/Wolframstralte
in Stuttgart auf dem Baufeld 7 des Europaviertels am Stuttgarter Hauptbahnhof zu errichten.

Dabei sollen zunachst Vorfinanzierungen wie folgt zurtickgefuhrt werden:

- Ein Betrag in Hohe von € 3,75 Mio. soll dazu verwendet werden, Anspriche der
Gesellschafter der Emittentin per 21.05.2013 zu erfillen. Dieser kdnnte insbesondere
verwendet werden, um die Vorfinanzierung von Planungsleistungen zu erfullen und
Gesellschafterdarlehen  zurtckzufihren. Die  Schwabische Wohnungs AG
beabsichtigt, die  Mittel aus der Ruckzahlung des  vorgenannten
Gesellschafterdarlehens auch dazu zu verwenden, den Kaufpreis an Development 04
GmbH & Co. KG zu zahlen, um deren Anspriche in Hohe von € 5.250.000 zzgl.
Zinsen aus der bereits wirksamen Auflosung der stillen Beteiligung endglltig zu
erwerben.

- Ein Betrag in HO6he von voraussichtlich € 6,3 Mio. soll genutzt werden, um das
Darlehen der Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG in Héhe von bis zu €
6,3 Mio. zurlickzuzahlen. In deren Folge wirde die erstrangige Grundschuld Uber
einen Betrag von € 9 Mio. auf dem Grundstlck fur den Hotel- und Wohnkomplex
Cloud Ne 7 zugunsten der Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG frei
werden und soll anschlieBend geldscht werden.

- Weiterhin soll ein Betrag in Hohe der Zinsen auf die 6 % Schuldverschreibungen
2013/2017 in Hohe von 6 % von bis zu € 4,2 Mio., die am 03.07.2014 und am
03.07.2015 zu zahlen sind, beim Treuhander verbleiben.

Die weiteren Erlése in Hohe von bis zu voraussichtlich € 19,35 Mio. sollen dazu verwendet
werden, den Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 mit einem Hotel sowie ca. 53 Wohnungen,
davon ca. 25 Businessappartements zu errichten. Eine detaillierte Aufschliisselung auf die
Gewerke fiur die Errichtung des Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 ist dabei noch nicht
mdglich. Der Verwendungszweck umfasst auch Zahlungen an Projektpartner, Auftragnehmer
und Gutachter, die Ruckfuhrung von Vorfinanzierungskosten, die Pre-Opening-Zahlung an
den Hotelpachter, Maklerkosten sowie die Beschaffung der Betriebsausstattung des Hotels
(Einrichtungsgegenstande und Inventar).
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V. ANGABEN IN BEZUG AUF DIE EMITTENTIN

1. Allgemeine Informationen liber die Cloud Ne 7 GmbH

Die Gesellschaft wurde am 05.10.2007 bei Eintragung im Handelsregister am 29.10.2007 mit
Sitz in Stuttgart unter dem Namen Baufeld 7 Grundstiicksgesellschaft mbH gegriindet. Die
Schwabische Wohnungs AG mit Sitz in Stuttgart war, neben der bereits ausgeschiedenen
Wolbern Development GmbH bzw. deren Rechtsvorgangerin, Grinderin der Cloud Ne 7
GmbH. Mit Eintragung im Handelsregister vom 15.04.2013 wurde die Firma der Emittentin in
Cloud Ne 7 GmbH geéandert.

Ziel der Cloud Ne 7 GmbH ist es, an der Ecke Wolframstra3e/Heilbronner StralRe auf dem
Baufeld 7 des Europaviertels am Stuttgarter Hauptbahnhof ein bis zu 18-geschossiges
Hochhaus (zuziglich Erdgeschol) fir Hotel, Wohnungen und gewerbliche Nutzung mit bis zu
4 Untergeschossen mit dem Namen Cloud Ne 7 (der ,Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne
7%) zu errichten. Der Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 soll nach der Intention der
Emittentin ein Hybrid aus einem internationalem 4 bis 5 Sterne-Hotel, gehobenen
Wohnungen und hochwertigen Businessappartements werden. Die Emittentin konnte als
Pachterin fir das Hotel die Steigenberger Hotels AG gewinnen. Die Fertigstellung des Hotel-
und Wohnkomplex Cloud Ne 7 ist derzeit fir Friihjahr 2016 geplant.

Die Emittentin gehort zur Schwabischen Wohnungs AG, die wiederum Teil der
Unternehmensgruppe Dr. Aldinger & Fischer ist. Diese biindelt ihre bundesweiten Aktivitaten
in zwei Hauptgesellschaften: Die Dr. Aldinger & Fischer Grundbesitz und Vermarktungs
GmbH, Berlin, konzentriert sich auf die Entwicklung und Realisierung von Biro- und
Einzelhandelsimmobilien, grof¥flachige Einzelhandelsflachen sowie auf die Beratung privater
und institutioneller Investoren. In den Bereichen der Wohnimmobilien und Logistikzentren hat
die Schwabische Wohnungs AG, Stuttgart, ihre Schwerpunkte. Die Schwabische Wohnungs
AG beabsichtigt, bei ihren Investitionen ausschliellich auf etablierte Standorte mit
erschlossener Infrastruktur und in attraktiven westdeutschen Metropolen mit hoher
Wirtschaftskraft zu setzten.

Ihre jeweiligen Projekte fiihrt die Schwabische Wohnungs AG in jeweiligen
Projektgesellschaften mit dem Ziel der Haftungsabschirmung aber auch leichteren
Ubertragbarkeit aus. Dementsprechend wurde fiir das Projekt Cloud Ne 7 die Emittentin
gegrindet. Die  Schwabische Wohnungs AG ist eine eigentimergefihrte
Unternehmensgruppe mit nach ihrer Einschatzung kurzen Entscheidungswegen. lhre
Philosophie sind geringe Fixkosten durch hohes Kostenbewusstsein und optimiertes
Outsourcing.

Die Dr. Aldinger & Fischer Gruppe hat bereits eine Vielzahl von Projektentwicklungen
realisiert. Sie war dabei mit grof3flachigen Einzelhandelsflachen, Logistik- und Birogebauden,
Bestandimmobilien und nach ihrer Ansicht gehobenen Wohnimmobilien befasst, dabei unter
anderem:

- Mont Blanc Logistikzentrum in Ellerbek
- Gerhof (Alster Center), Poststralke 18 / Gerhofstrafe 1-3 Hamburg

- SIEMENSSTADT PARK Fachmarktzentrum Nonnendammallee/Paulsternstralle,
Berlin-Spandau

a. Name, Handelsregistereintragung, Sitz der Emittentin, Satzung

Die Emittentin ist eine nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland errichtete
Gesellschaft mit beschrankter Haftung. Sie ist als ,Cloud Ne 7 GmbH* unter der
Handelsregisternummer HRB 724396 im Handelsregister des Amtsgerichts Stuttgart
eingetragen und unter dieser Bezeichnung im Rechtsverkehr tatig.

Sitz der Emittentin ist Stuttgart, die inlandische Geschéaftsanschrift lautet Lenzhalde 18 in
70192 Stuttgart, die Emittentin ist unter der Telefonnummer +49 (0) 711 960290 zu erreichen.
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b. Unternehmensgegenstand

Gegenstand der Emittentin ist gemall § 2 der Satzung der Erwerb und die Verwaltung
eigenen Grundbesitzes. Die Gesellschaft darf andere Unternehmen gleicher oder ahnlicher
Art erwerben, vertreten oder sich an solchen beteiligen. Sie darf Zweigniederlassungen im In-
und Ausland errichten. Die Gesellschaft darf alle Geschafte vornehmen, die der Errichtung
und Férderung des Gesellschaftszwecks dienlich sein kdnnen, mit Ausnahme solcher
Geschafte, fur die eine besondere behordliche Erlaubnis erforderlich ist, es sei denn, dass
eine solche Erlaubnis vorliegt.

c. Geschiftsjahr

Das Geschéftsjahr der Emittentin lauft vom 01. Januar bis zum 31. Dezember eines Jahres.
d. Stammkapital

Das Stammkapital der Gesellschaft betragt € 25.000 und ist eingeteilt in 3 Geschéaftsanteile,
jeweils einen a € 12.500, € 11.000 und € 1.500. Die Geschaftsanteile a € 12.500 und
€ 11.000 werden von der Schwabischen Wohnungs AG gehalten und der verbleibende
Geschéaftsanteil a € 1.500 von Frau Christine Fischer. Aktiondre der Schwabischen
Wohnungs AG sind die Dr. Aldinger & Fischer Beteiligungs GmbH, deren Gesellschafter
wiederum Herr Tobias Fischer und Herr Dr. Henrik Aldinger sind.

e. Stellung der Emittentin in der Unternehmensgruppe und Organisationsstruktur

Die Emittentin ist die Cloud Ne 7 GmbH, die Zentrale ist in Stuttgart. Das nachfolgende
Schaubild zeigt die Gruppen- und Beteiligungsstruktur der Cloud Ne 7 GmbH und deren
Stellung in der Gruppe der Schwabischen Wohnungs AG zum 30.04.2013.

00%
Dr. Aldinger & Fischer Grundbesitz und
Vermarktungs GmbH , Berlin

i i
|25% | LED Energie Verwaltungs GmbH | ..............

L00% | Schwibisches Handeiskonor
Vermarktungs- und Verwaltungs GmbH

35% | LED Energie GmbH & Co. KG

LOO% [ Schwabisches Handdskonbr
Baumanagement GmbH

Christine Fischer

£00% [ gchwabisches Handdskonbor

SRt Baoaas ca% | SHK | Immobilen GmbH| &% [ Christoph Ruppmann
Bo0% | SH Utzmemmingen GmbH

505 | Of fmersiasine Hartnechker
[ | Hohe Verwaltungs GmbH

10ID+._.{ Fanorama 4 GmbH & Co.KG

=05 | Offmiersiasino Hartnecker
10054 Grundstiicksgeselschaft Birensee '— Héhe GmbH & Co.KG
Kaufbeuren GmbH

Die Emittentin hat einen von den anderen Gesellschaften der Gruppe der Schwabische
Wohnungs AG getrennten Geschéftsbetrieb. Allerdings besteht eine Rahmenvereinbarung
mit der Schwabische Wohnungs AG betreffend Dienstleistungen, insbesondere Personal und
Controlling (vgl. Wesentliche Vertrdge im Abschnitt V 10). Die Emittentin beabsichtigt,
kurzfristig die Bereiche Projektsteuerung und Controlling auszubauen und dafur bis zu zwei
Mitarbeiter direkt bei der Emittentin neben der Geschaftsfiihrung anzustellen.
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2. Uberblick iiber die Geschiftstitigkeit
a. Uberblick

Die Cloud Ne 7 GmbH beabsichtigt, an der Ecke Heilbronner Strafle/Wolframstrae in
Stuttgart auf dem Baufeld 7 den Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 zu entwickeln. Das
Grundstick ,Baufeld 7“ ist Teil der Gesamtentwicklung ,Europaviertel® direkt am
Stuttgarter Hauptbahnhof.

Das Europaviertel zahlt nach Ansicht der Emittentin zu den bedeutendsten
Innenstadtentwicklungen in Deutschland. Bis in die 1980er Jahre befand sich am
Standort der zentrale Giter- und Rangierbahnhof der Landeshauptstadt Stuttgart.
Inzwischen ist eine Umnutzung in vollem Gange und die ersten Neubauten wurden
bereits realisiert. Weitere Entwicklungen wie das Milaneum mit nach Einschatzung der
Emittentin vielfaltigem Mix aus Uber 200 Geschéaften, trendige Restaurants, schicke Bars sind
fir die nachsten Jahre geplant. In einem Radius von 500m liegen zudem der
Hauptbahnhof, die Einkaufsmeile Koénigstral’e und die Grinanlagen des Schlossgartens
und Rosensteinparks. Durch die Entwicklung des Europaviertels wird der Stuttgarter
Hauptbahnhof nach Analyse der Emittentin zum zentralen Punkt der Stadt. Entsprechend
wird das neue Stadtquartier von kurzen Wegen und einer zentralen Lage mit
Verkehrsanbindung direkt mit dem Stuttgarter Umland, dem Flughafen sowie der Messe
profitieren. Mit der geplanten Deutschen-Bahn-Anbindung des Flughafens wird auch dieser in
nur wenigen Minuten erreichbar.

Nach Einschatzung der Emittentin hat Stuttgart und damit der Hotel- und Wohnkomplex
Cloud Ne 7 eine besondere Attraktivitat im Zentrum von Stuttgart. Als Wirtschaftsstandort ist
Stuttgart eine der exportstarksten Regionen Deutschlands und zahlt mit zu den innovativsten
High-Tech Standorten. Zudem verfligt Stuttgart als flinftgroRte Metropole Uber ein kulturelles
Angebot, dass nach Einschatzung der Emittentin sowohl Bewohner als auch Privat- und
Businessreisende anzieht.

Der Baustart fir den Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 ist fir Sommer 2013 und die
Fertigstellung derzeit fir Frihjahr 2016 geplant.
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Der geplante Hotel- und Wohnturm nach derzeitigem Planungsstand. Visualisierung: Staud Studios
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Visualisierungen des Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 nach derzeitigem Planungsstand. Staud Studios
b. Projektbeschreibung

Der Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 soll dabei mit einem markanten Hochhausgebaude
mit einem internationalen 4 bis 5-Sterne- Hotel und nach Planung der Emittentin feinen
Businessappartements und gehobenen Eigentumswohnungen bebaut werden. Produkt und
Dienstleistung der Emittentin ist dabei, flr die Errichtung des Hotel- und Wohnkomplexes
Cloud Ne 7 zu sorgen und diesen anschlieBend aufgeteilt zu verkaufen.

Die verschiedenen Nutzungsarten des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 sollen es
ermdglichen, Synergieeffekte zu erzielen und damit hohen Anspriichen der Nutzer gerecht zu
werden. Als Pachterin fir das Hotel konnte die Emittentin die Steigenberger Hotels AG
gewinnen. Die Laufzeit des Pachtvertrages betragt 20 Jahre mit zwei Verlangerungsoptionen
fur jeweils 5 Jahre.

Am 11.10.2008 wurde durch eine, nach Ansicht der Emittentin, hochkaratig besetzte Jury
unter Mitwirkung von Dr. Wolfgang Schuster, damaliger Oberbirgermeister der Stadt
Stuttgart, einstimmig der Entwurf des Berliner Architekturbiiros Grintuch Ernst Architekten
ausgewahlt. Das Architekten-Ehepaar mit Stuttgarter Wurzeln entwarf einen Turm aus
ineinander verschachtelten, verspielten Kuben. Dieser wurde weiterentwickelt und
insbesondere die Bandfassade mit in geschwungenen Linien geschichteten Glas- und
Metallbristungen wurde vom schweiz-amerikanischen Buro tecARCHITECTURE Swiss AG
gestaltet. Die Philosophie ist dabei, auRen harmonisch grafische Formen und organische
Elemente spielerisch miteinander zu verbinden und im Inneren Wohnen und Leben zu einem
Ganzen zusammenzufligen.

Der Wohn- und Hotelturm soll ca. 61 Héhenmeter hoch, verteilt auf 18 Stockwerke (zuzlglich
Erdgeschol) werden. Er soll nach derzeitigen Planungen der Emittentin ein internationales 4
bis 5 Sterne-Hotel mit ca. 170 Zimmern, davon 154 Standard Gastezimmer, 3
Behindertenzimmer, 3 Suiten und 10 Junior Suiten sowie 5 Long Stay Apartments und ca. 28
Luxuswohnungen und ca. 25 Businessappartements mit hotelartigem Serviceangebot
enthalten. Dabei ist es im Rahmen der Planungsgrenzen mdglich, auf Kundenwinsche
einzugehen, Wohnungen zusammenzulegen und die finale Grd3e und Ausstattung der
einzelnen Wohnungen und Businessappartements mit den kiinftigen Erwerbern abzustimmen
und damit die Anzahl der Wohnungen und Buinessappartments zu modifizieren. Ein Teil des
Gebaudes kann eventuell auch gewerblich fir Buroraumlichkeiten genutzt werden.

Die Emittentin rechnet derzeit mit Kosten fir die Errichtung des Hotel- und Wohnkomplexes
Cloud Ne 7 in Hohe von ca. € 76 bis 80 Mio. bei zeithnahem Beginn der Arbeiten und
planmafiger Fertigstellung.

Die Emittentin geht dabei davon aus, dass aufgrund der wenigen Hochhauser mit dieser
Hoéhe in Stuttgart die Wohnungen und Businessappartements einen der herrlichsten Blicke
Uber Stuttgart gewahren und damit mindestens genauso attraktiv wie die in Stuttgart
begehrten Halbhéhenlagen sein werden. Zudem sticht die Emittentin aus ihrer Sicht mit dem
derzeit geplanten, hotelartigen Serviceangebot aus dem Markt hervor.
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Die Emittentin beabsichtigt, ein erstklassiges bei Planung zeitgerecht modernes Gebaude mit
nach Einschatzung der Emittentin hochwertigem Komfort und Atmosphare zu errichten. Das
Hotel soll nach derzeitigen Planungen tUber 2 Restaurants verfligen, eines mit AuRenbereich
zur Gasse zwischen den Baufeldern 6 und 7 im Europaviertel und eines in der 6. Etage mit
einem nach Ansicht der Emittentin schénen Blick Gber die Stadt.

Laut der Zusammenfassung des Immobiliengutachtens (vgl. Abschnitt XI) hat der Hotel- und
Wohnkomplex Cloud Ne 7 nach endgultiger Fertigstellung der Entwicklung entsprechend den
derzeitigen Planungen eine zeitgerechte (moderne) und auf den jeweiligen Nutzungszweck
abgestimmte Ausstattung. Der Ausstattungsstandard ist nach endgiiltiger Fertigstellung fir
den Uberwiegenden Teil der Nutz- und Mietflachen laut der Zusammenfassung des
Immobiliengutachtens der Kategorie ,stark gehoben“ zuzuordnen und wird nach endguiltiger
Fertigstellung den Anforderungen des Uberwiegenden Teils der Nutzer entsprechen.

Hotelpachtvertrag mit Steigenberger Hotels AG

Die Emittentin konnte die Steigenberger Hotels AG als Hotelpachterin gewinnen. Dafir wurde
am 13.05.2013 ein Hotelpachtvertrag geschlossen. Die Laufzeit des Pachtvertrages betragt
20 Jahre mit zwei Verlangerungsoptionen fur jeweils 5 Jahre. Zu den Details des Vertrages
vgl. Wesentliche Vertrage in Abschnitt V 10 d). Es ist dabei ein internationales 4 bis 5-Sterne-
Hotel mit nach derzeitigen Planungen 170 Gastezimmern, davon 154 Standard-Géastezimmer
und 3 Behindertenzimmer sowie 5 long-stay Appartements, 3 Suiten, 10 Junior-Suiten sowie
Sonder- und Nebenrdumen, insbesondere ein Restaurant mit ca. 124 Sitzplatzen und direkter
Kichenanbindung, einer Lobbybar, einer Dachterrassenbar, einem Spa- und Fitnessbereich
sowie 5 Konferenzraumen geplant. Das Hotel soll nach derzeitigen Planungen im Frihjahr
2016 gaste- und betriebsbereit erstellt und an den Hotelpachter ibergeben werden.

Die Emittentin beabsichtigt damit, ein qualitativ gehobenes Hotel mit erstklassiger
Atmosphare in zentraler und attraktiver Lage zu errichten. Die Emittentin geht davon aus,
dass sie aufgrund des Hotelpachtvertrages in der Lage sein wird, den Hotelkomplex entweder
unmittelbar nach Fertigstellung oder fir eine gewisse Betriebsphase die Finanzmittel aus den
6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 zu refinanzieren und das Hotel anschliefend als
Teileigentum zu verduBern. Die Emittentin behalt sich dabei vor, den Gebdudekomplex fur
das Hotel ganz oder teilweise in eine Tochtergesellschaft zum Beispiel in Form einer GmbH &
Co. KG zu strukturieren.

Die Steigenberger Hotels AG ist eine der fihrenden Hotelgesellschaften in Europa. Das
Unternehmen mit Sitz in Frankfurt/Main ist mit 81 Hotels in Deutschland, Osterreich, der
Schweiz, Belgien, den Niederlanden und Agypten vertreten. Unter der Dachmarke
Steigenberger Hotel Group stehen die beiden Marken Steigenberger Hotels and Resorts (48
individuelle First-Class- und Deluxe-Hotels) und InterCityHotels (33 Mittelklassehotels) direkt
an den Verkehrsknotenpunkten wie Bahnhéfen und Flughafen. Der Name Steigenberger soll
nach deren Ansicht fur europdische Spitzenhotellerie, fur Qualitat und Soliditat stehen

Visualisierung Hotel nach derzeitigem Planungsstand., Staud Studios
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Businessappartements

In den Etagen 6 bis 12 sind ca. 25 Businessappartements vorgesehen. Die Anzahl kann
aufgrund von Kundenwinschen sich verandern. Fur diese wird nach Einschatzung der
Emittentin insbesondere die hervorragende Lage in der Nahe des Hauptbahnhofs mit
Anbindung in alle Regionen und die Nahe zum Zentrum von Stuttgart und seinem
Kulturangebot, den Einkaufsmdglichkeiten und der Mdglichkeit zur Naherholung attraktiv sein.
Stuttgart ist einer der innovativsten High-Tech Standorte und Heimat von groRen
Unternehmen Europas. Die Emittentin geht daher davon aus, dass eine Nachfrage besteht
nach hochwertigen Businessappartements fiir wenige Monate bis zu drei Jahren fir hoch
qualifizierte Mitarbeiter.

Die Businessappartements sollen nach der Intention der Emittentin auf die Infrastruktur des
Hotels zurlickgreifen konnen; dazu sollen jeweils gesonderte Service-Vertrage mit dem
Hotelpachter geschlossen werden. Die Emittentin geht daher davon aus, dass sie fir die
Businessappartements Verkaufserldse in der von ihr kalkulierten Héhe erzielen wird.

Visualisierungen Designlinie ,le temps retrouvé® nach derzeitigem Planungsstand. Staud Studios
Wohnen

In den Stockwerken 8 bis 18 sollen ca. 28 groRziigige Eigentumswohnungen geschaffen
werden mit individuellen Lebensraumen von ca. 30 bis 500 gm. Die tatsachliche Anzahl ist
abhangig von den Kundenwiinschen hinsichtlich der einzelnen Wohnungen. Die Wohnungen
werden dabei nach Ansicht der Emittentin bei Planung Gber einen gehobenen bis luxuriésen
Standard verfligen. Da Stuttgart in der Umgebung des Baufeldes 7 (iber keine vergleichbaren
Hochhauser verflgt, ist die Emittentin der Ansicht, dass die Wohnungen Uber einen in
Stuttgart herausstechenden Blick im so genannten Kessel von Stuttgart verfligen. Kombiniert
mit der Lage in der Nahe des Hauptbahnhofes und damit einer hervorragenden
Verkehrsanbindung in samtliche Regionen einschliellich dem Flughafen und dem sich im
Zuge der Entwicklung des Europaviertels voraussichtlich vergréernden Parkbereich geht die
Emittentin davon aus, dass diese sich im obersten Preissegment von Stuttgart verkaufen
lassen.

Visualisierung Designlinie ,Natur Pur* nach derzeitigem Planungsstand. Staud Studios
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Businessappartements und Wohnen — besondere Ausstattungsmerkmale

Die Businessappartements und Wohnungen sollen nach Intention der Emittentin Uber eine
hochwertige Ausstattung und Dienstleistungen verfugen:

- Grofdzigige Raumplanung: Soweit es die Planungen und der Entwicklungsstand
zulassen, soll die Aufteilung und Ausstattung an die Bedlrfnisse der Erwerber
angepasst werden. Die Planungen enthalten — abhangig vom konkreten Zuschnitt -
grolRe Balkone, gro3zligige Wohn- und Essbereiche.

- Nachhaltiger Umgang mit der Umwelt und Ressourcen: Sommerlicher Warmeschutz,
Wohnraumbeliiftung mit Warmeruckgewinnung, Warmeversorgung auf
Niedertemperaturbasis, Vorhaltung Kalteversorgung fir Teilbereiche entsprechen
dem Stand der Technik bei Planung.

- Nutzung der Infrastruktur des Hotels: Die Businessappartements und Wohnungen
sollen auf die Infrastruktur des Hotels wie SPA, Wasche- und Concierge-Service
zuruckgreifen koénnen; dazu sollen jeweils gesonderte Service-Vertrage mit dem
Hotelpachter vereinbart werden. Dadurch koénnen Synergieeffekte aus den
verschiedenen Nutzungsarten wechselseitig gewonnen werden und besondere
Dienstleistungen den Nutzern der Businessappartements und Wohnungen erzielt
werden.

- Garage: Fahrzeuge sollen mit Hilfe eines automatischen Parksystems in der
Tiefgarage geparkt werden.

- Eingangsbereich: Zwei separate Eingdnge ermoglichen den Bewohnern einen
anonymen Zutritt.

Visualisierung Designlinie ,On the Road" nach derzeitigem Planungsstand. Staud Studios

c. Stand der Entwicklung

Die Emittentin beabsichtigt einen Baubeginn im Sommer 2013 und plant die Fertigstellung fur
Fridhjahr 2016. Die Emittentin hat bereits mit notarieller Urkunde 1112/2007/N am 20.11.2007
einen Kaufvertrag Uber den Erwerb des Grundbesitzes Flurstiick 9080/4 Heilbronner
Stralte/Wolframstrae in Stuttgart zu einem Kaufpreis von € 10,6 Mio. geschlossen. Das
Eigentum ging am 18.12.2007 auf die Emittentin Gber.

Fir den Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 liegt ein weitgehend abgeschlossener
Architektenentwurf vor. Auf dieser Basis hat die Emittentin am 29.01.2013 einen Antrag auf
Baugenehmigung gestellt. Sie geht aufgrund der bisherigen Kommunikation mit der Behérde
davon aus, dass der Architektenentwurf im Wesentlichen genehmigungsfahig ist und die
Baugenehmigung voraussichtlich im August 2013 vorliegen wird.
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Die generelle planungsrechtliche Zulassigkeit verschiedener Nutzungsarten wurde durch drei
baurechtliche Vorbescheide (Vorbescheide vom 29.09.2010: Nutzung des Objekts als Hotel
bzw. Boardinghouse in der Form einer gewerblichen Beherbergungsstatte und flr
Birozwecke, jeweils von Ebene 1 bis 16; Vorbescheid vom 27.05.2011: im Bebauungsplan
zugelassene Nutzungen in den Ebenen 1 bis 7 und Wohnnutzung in den Ebenen 5 bis 16) mit
Bindungswirkung fir die noch zu erteilende Baugenehmigung bereits seitens der
Baugenehmigungsbehdrde bestatigt, d.h. die Bauaufsichtsbehérde darf die Baugenehmigung
nicht mit der Begrindung versagen, die in den Vorbescheiden als zuldssig bestatigten
Nutzungsarten seien in den betreffenden Geschossen nicht genehmigungsfahig.

Ebenso hat die Emittentin eine Nachbarschaftsvereinbarung vom 17.12.2010 nebst
Nachtragen vom 30.11.2011 und 27.06./13.07.2012 mit dem Eigentimer des einzigen
Nachbargrundstiicks (Baufelder 6 und 8) geschlossen, die nach Einschatzung der Emittentin
weiterhin fir die aktuellen Planungen wirksam sind. Die Parteien erklaren darin
wechselseitige Zustimmungen zu ihren jeweiligen geplanten Bauvorhaben auf den umfassten
Grundstlcken (Baufeld 7 einerseits; Baufelder 6 und 8 andererseits); daneben sind darin
Fensterrechte und Fragen der Abstandsflachen, der Entfluchtung und der Zuwegung
geregelt. Soweit die Duldung von Abstandsflaichen oder die Benutzungen des jeweiligen
Nachbargrundsticks zur Entfluchtung oder Zuwegung durch Dienstbarkeit oder Baulast zu
sichern sind, sieht die Nachbarschaftsvereinbarung die Verpflichtung der Parteien vor, diese
Dienstbarkeiten und Baulasten im Grundbuch bzw. Baulastenverzeichnis eintragen zu lassen.
Entsprechende Baulasten wurden am 05.12.2011 ins Baulastenverzeichnis beim
Baurechtsamt der Stadt Stuttgart eingetragen.

d. Weitere Umsetzung des Projekts

Die Emittentin Gbernimmt bei der Errichtung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7
samtliche Entscheidungen bei der Projektentwicklung. Dabei erfolgt ein fortlaufendes
Controlling hinsichtlich Zeit, Qualitdt und Kostenentwicklung sowie der Entwicklung der
Verkaufe. Darin fliet die 32-jahrige Erfahrung des Geschaftsfihrers der Emittentin nach ihrer
Ansicht mit ein.

Die Emittentin stitzt sich dabei nach ihrer Einschatzung auf renommierte und erfahrene
Berater.

HL Technik Engineering GmbH

Im Rahmen des Projektes zur Entwicklung des Baufeldes 7 konnte die Emittentin HL Technik
Engineering GmbH mit Herrn Prof. em. Dr.-Ing. e.h. Klaus Daniels als Berater gewinnen.
Dieser ist insbesondere fiir die Klimatechnik, d.h. die Heizungsanlage, Wasser- und
Abwasseranlagen, Sprinkleranlagen, Be- und Entliftung und Entrauchung der Tiefgarage und
Konferenzbereiche und die gesamte Elektroplanung einschlief3lich der Beleuchtung der
Gemeinschaftsbereiche des Hotels zustandig.

Herr Prof. em. Dr.-Ing. e.h. Klaus Daniels verfugt Gber umfassende Erfahrungen im Bereich
Gebdaudetechnologie, insbesondere im Hinblick auf o©kologische, energiesparende und
nachhaltige Bauweisen.

HL-Technik Engineering GmbH entwickelt seit vielen Jahren allein oder in Verbindung mit
produzierenden Unternehmen integrierte Bauelemente, die der BellUftung, Kihlung,
Beheizung und dem Lufteintrag in Gebaude dienen. HL Technik hat dabei Erfahrungen
sowohl bei Hotelentwicklungen als auch bei Wohngebauden.

TecARCHITECTURE Swiss AG

Die Emittentin konnte einen Vertrag mit tecARCHITECTURE fliir die Objekt- und
Tragwerksplanung schliel3en.

tecARCHITECTURE Swiss AG ist zusammen mit der tecDESIGN inc. in Los Angeles nach
Ansicht der Emittentin eine der fihrenden und innovativsten Architektur und Design Firmen.
tecARCHITECTURE zeichnet fir viele preisgekronte Projekte auf nationaler und
internationaler Ebene verantwortlich. Insgesamt konnte die tec-Gruppe bislang Projekte fir
mehr als € 2 Milliarden verwirklichen, von reprasentativen Headquarters fir internationale
High-Tech Firmen, bis hin zu Villen, die nach Ansicht der Emittentin den Begriff Luxus neu
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definieren und mit modernsten nachhaltigen Technologien vereinen. Die beiden
Firmeninhaber Sebastian Knorr, der das Designbiro in Los Angeles leitet, und Heiko
Ostmann, verantwortlich fiir Management und Financing bei tecARCHITECTURE Swiss AG,
haben das Ziel sicherzustellen, dass die tec die Kreativitdit der Westklste mit den
Technologien, der Prazision und der Verlasslichkeit Europas vereint. Auf diese Weise hat die
tec-Gruppe viele nationale und internationale Preise in Stadten wie New York, Singapur oder
Los Angeles gewonnen, wie zum Beispiel den Honor Design Award 2006 des American
Institute of Architects, Los Angeles, den prestigetrachtigen “NEXT” L. A. AIA Award 2007, den
internationalen Wettbewerb fiir Pier40 in New York City, und den internationalen Wettbewerb
zur Masterplanung der Marina Bay in Singapore. Die bald 20 jahrige Erfahrung mit dem Ziel
Okologisch nachhaltigen Bauens und griinen Technologien ist ein fester Bestandteil der tec
Architektur. Die Projekte der tecARCHITECTURE werden in internationalen Magazinen und
Zeitschriften wie der “New York Times”, “Le Figaro”, “Architectural Digest Italy“, “Wallpaper”
etc. weltweit verdffentlicht, und sind ein fester Bestandteil unzahliger Design- und

Architekturblogs.

Beispiele, an denen die tec-Gruppe beteiligt war.

IKR Projektsteuerungs- und management GmbH

Die Emittentin konnte die IKR Projektsteuerungs- und management GmbH (IKR) daftr
gewinnen, die Projektsteuerung, Ausschreibung und Bauleitung zu tGbernehmen. Die IKR ist
ein inhabergefuhrtes Unternehmen mit Sitz in Minchen und ist seit 1972 im
Immobiliengeschaft tatig. Sie hat seit dieser Zeit Objekte mit einem Volumen von ca. 2,5 Mio
Quadratmeter im Auftrag Dritter begleitet. IKR steuert das Qualitdits - und
Terminmanagement, koordiniert die Projektbeteiligten, unterstitzt die Architekten bei der
Erstellung von Planungsdetails, erstellt Ausschreibungen und bereitet fur den Auftraggeber
die Vergaben vor. Ebenso wird die Umsetzung der Malnahmen Uberwacht, insbesondere auf
Einhaltung der aktuellen technischen Normen und darauf, dass die Objekte schlisselfertig an
die Nutzer (bergeben werden. Durch die langjahrige Erfahrung, insbesondere bei
Grolprojekten geht die Emittentin davon aus, dass die fachliche Kompetenz und
Verlasslichkeit gewahrleistet ist.

CHB Corona Hotelbetriebs- und Beratungs GmbH

Die Emittentin konnte die CHB Corona Hotelbetriebs- und Beratungs GmbH, ein
Unternehmen der Feuring-Unternehmensgruppe (www.feuring.com) in Zusammenhang mit
der Konzeption und Errichtung des Hotels gewinnen. Die CHB Corona Hotelbetriebs- und
Beratungs GmbH ist nach Einschatzung der Emittentin ein erfahrener Konzeptionierer von
Hotels. CHB Corona Hotelbetriebs- und Beratungs GmbH wird dabei auch in der Phase der
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Errichtung, Ausgestaltung und Abstimmung zwischen Architekten, Hotelbetreiber und
Bauphase beratend tatig sein.

Feuring steht seit mehr als 50 Jahren als Garant fir marktgerechte und erfolgreiche First
Class-und Luxushotels, von denen bis heute tber 400 im In- und Ausland in eigenem Namen
oder im Auftrag von Hotelbetreibern sowie institutionellen und privaten Investoren beraten
und entwickelt wurden. Ein hoher Qualitdtsanspruch ist Leitbild und Mafstab. Das Full-
Service-Leistungsspektrum von Feuring spannt sich Gber die Standort- und Marktanalyse zur
schlisselfertigen Projektentwicklung einschliel3lich Baulberwachung und Innenausstattung
zur Objektbewertung und Platzierung bis zur operativen Betriebsfiihrung und -beratung. Das
Unternehmen ist inhabergefiihrt und hat seinen Hauptsitz in Mainz am Rhein.

e. Finanzierungs- und Sicherheitenstruktur
6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 und Sicherheitenstruktur

Der Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 soll durch die Erlése aus den 6 %
Schuldverschreibungen 2013/2017 sowie aus dem Verkauf der Businessappartements und
Wohnungen sowie den Erlésen aus dem Hotel finanziert werden.

Die Parteien beabsichtigten, die Erflllung der Forderungen der Anleiheglaubiger aus den 6 %
Schuldverschreibungen 2013/2017 durch folgende MaRnahmen, wie naher im
Treuhandvertrag vom 06.06.2013 (der ,Treuhandvertrag“) und den Anleihebedingungen
vereinbart, zu sichern:

- Die Erlése aus den 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 sollen nach Abzug der Kosten
der Zahlstelle auf Konten der Emittentin, die zugunsten des Treuhanders, bei Emission
die RB Treuhand GmbH, verpfandet sind, eingezahlt werden (Erl6skonten) eingezahlt
werden. Einnahmen aufgrund des vollstandigen oder teilweisen Verkaufs und/oder der
Verpachtung des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 sowie aus weiteren
Finanzierungen, mit Ausnahme von Gesellschafterfinanzierungen, im Zusammenhang mit
der Errichtung und Entwicklung des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 sollen —
soweit nach den Regelungen der Makler- und Bautrdgerverordnung (die ,MaBV*) zulassig
— bis zur Fertigstellung des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 grundsatzlich auf
Konten der Emittentin, die zugunsten des Treuhanders verpfandet sind, (Erléskonten) und
nach Fertigstellung des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 grundsatzlich auf
sogenannte Treuhandkonten des Treuhanders eingezahlt werden
(Thesaurierungskonten). Voraussetzung fir die Freigabe von Mitteln Uber einen
Anfangsbetrag hinaus ist insbesondere, wie naher im Treuhandvertrag vom 06.06.2013
geregelt, dass 20 % der Flache der Wohnungen und Businessappartements verkauft sind
und IKR die Korrektheit der Rechnungen bestatigt hat.

- Zudem soll die Emittentin dem Treuhander wie im Treuhandvertrag naher definiert eine
Buchgrundschuld in Héhe von € 40.000.000,00 (die ,Grundschuld®) auf dem Grundstiick
Wolframstralte/Ecke Heilbronner Stral’e, eingetragen in den Grundblichern des
Amtsgerichtsbezirks Stuttgart, Grundbuchamt Stuttgart Nr. 96629, Gemarkung Karte NO
2709, Flurstick 9080/4 (1950 m?) (das ,Sicherungsgrundstiick®) im Rang in Abt. lll des
Grundbuchs nach der Grundschuld in Héhe von € 9.000.000,00 zu Gunsten der Deutsche
Genossenschafts-Hypothekenbank einrdumen. Der erste Rang in Abteilung Il des
Grundbuchs wird erreicht, wenn das Darlehen der Deutsche Genossenschafts-
Hypothekenbank vollstandig zuriickgefihrt ist und die eingetragene Grundschuld Uber
€ 9.000.000,00 geloscht wird.

- Zudem soll die Emittentin dem Treuhander samtliche Anspriiche und Rechte aus der
Verpachtung des Hotels des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 aus dem
Pachtvertrag mit der Steigenberger Hotels AG vom 13.05.2013 zur Sicherheit abtreten
(Pachtanspriiche).

Die Grundschuld und Pachtanspriiche, die Pfandrechte an den Erldsekonten und die
Sicherungsrechte an den Thesaurierungskonten werden zugunsten der Anleiheglaubiger der
6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 durch den Treuh&nder dabei entsprechend den
Regelungen des Treuhandvertrages verwaltet und bei Bedarf verwertet. Der Treuhander
nimmt nur eine formale und keine inhaltliche, sachliche Priifung vor.
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Verkaufe - MABV

Bei einem Verkauf der Eigentumswohnungen und Businessappartements bereits in der
Bauphase, muss die Emittentin trotzdem deren Errichtung anteilig vorfinanzieren. Die
Vergltungsregelungen nach der Makler- und Bautragerverordnung (,MaBV*) erlauben eine
Abrechnung von Teilsummen der Gesamtsumme eines Bauprojekts nach festgelegten
Fertigstellungsquoten.

Ein Schwerpunkt der MaBV ist die Absicherung von Zahlungen der Kunden. Der Bautrager
darf nach der MaBV Zahlungen eines Erwerbers nur entgegen nehmen, wenn ein wirksamer
Kaufvertrag vorliegt, eine Auflassungsvormerkung an der vereinbarten Rangstelle im
Grundbuch eingetragen wurde, die Sicherung der Lastenfreistellung erfolgt ist und eine
behordliche Baugenehmigung erteilt wurde (§ 3 Abs. 1 MaBV).

Grundsatzlich darf der Bautrdger Zahlungen nur entsprechend dem Baufortschritt
entgegennehmen. Daflir sieht die MaBV eine Staffelung vor, die an bestimmten
Bauabschnitten orientiert ist (§ 3 Abs. 2 MaBV). Der Zahlungsplan der MaBV stellt danach 13
mogliche Teilzahlungen zur Verfigung, die der Bautrdger bzw. Verkdufer so
zusammenfassen muss, dass maximal 7 Teilzahlungen entstehen. Der Bautrager und
Verkaufer kann also je nach Bauablauf und Bauorganisation einzelne Teilzahlungen
unterschiedlich blindeln, muss dabei aber die Hochstgrenzen einhalten, die die MaBV setzt.

Die Zahlungsvorgaben der MaBYV sind dabei wie folgt:

30 % der in den Féllen, in denen Eigentum an einem Grundstlick Ubertragen
Vertragssumme werden soll, oder

20 % der in den Fallen, in denen ein Erbbaurecht bestellt oder Ubertragen werden
Vertragssumme soll, nach Beginn der Erdarbeiten,

von der restlichen

Vertragssumme:

40 % nach Rohbaufertigstellung, einschlieRlich Zimmererarbeiten,

8 % fur die Herstellung der Dachflachen und Dachrinnen,

3% fur die Rohinstallation der Heizungsanlagen,

3% fur die Rohinstallation der Sanitaranlagen,

3% fur die Rohinstallation der Elektroanlagen,

10 % fur den Fenstereinbau, einschlieBlich der Verglasung,

6 % fur den Innenputz, ausgenommen Beiputzarbeiten,

3% far den Estrich,

4 % fur die Fliesenarbeiten im Sanitarbereich,

12 % nach Bezugsfertigkeit und Zug um Zug gegen Besitzlibergabe,

3% fur die Fassadenarbeiten,

5% nach vollstandiger Fertigstellung.

Sofern die genannten Voraussetzungen nicht samtlich erfiillt werden koénnen, hat der
Bautrager die Mdéglichkeit, gegenliiber dem Kunden eine umfassende Birgschaft zu stellen
(§ 7 Abs. 1 MaBV). Diese soll die Leistungserfilllung und alle etwaigen Anspriuche des
Auftraggebers auf Rickgewahr oder Auszahlung seiner erbrachten Zahlungen absichern.
Eine Fertigstellung des Bauobjekts wird durch eine Birgschaft nach der MaBV nicht
garantiert.

Die Erlése aus der MaBV durften bis zur Fertigstellung nur fir den Zweck der Errichtung
verwendet und entsprechend den Vorgaben der MaBV verwahrt werden.
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f.  Immobiliengutachten

Die Emittentin legt der Immobilienbewertung ein Immobilienbewertungsgutachten mit
Wertermittlungsstichtag zum 25.03.2013 zu Grunde. Danach hat der Hotel- und
Wohnkomplex Cloud Ne 7 nach endgiiltiger Fertigstellung und Vollvermietung entsprechend
den derzeitigen Entwirfen einen Wert von € 91.265.000,00. Diese Bewertung hangt von einer
Vielzahl von Faktoren ab, die fallbezogen, teilweise subjektiv beurteilt werden missen. Neben
der Berucksichtigung der zu erwartenden Verkaufserlése werden unter anderem folgende
Faktoren mit einbezogen: Grundsteuersatze, Betriebskosten, etwaige Anspriche aufgrund
von Altlasten und Risiken in Zusammenhang mit der Verwendung bestimmter Baumaterialien.
Eine Veranderung der Annahmen oder der fir die Bewertung herangezogenen Faktoren kann
zu einer signifikanten Anderung der Bewertungsergebnisse flihren. Hinsichtlich der
Annahmen wird insofern im Detail auf die Zusammenfassung des Gutachtens im Abschnitt XI
verwiesen.

Die Zusammenfassung des Immobiliengutachtens weist dabei einen
Grundstlckswert/Bodenwert in Héhe von rund € 13 Mio. aus, wogegen in der Bilanz ein
Betrag in Hohe von € 13.258.193,87 unter der Position Zum Verkauf bestimmte Grundstuicke
und andere Vorrate angesetzt ist. Hintergrund ist, dass gemall den handelsrechtlichen
Bilanzierungsvorschriften die Bewertung des bisher vorhandenen noch unbebauten
Grundstlicks grundsatzlich zu fortgefihrten Anschaffungs-/Herstellungskosten inklusive
Anschaffungsnebenkosten und zwischenzeitlichen Planungs-/Entwicklungskosten erfolgt; die
reinen Anschaffungskosten des Grundstlicks betrugen im Jahr 2007 € 10,6 Mio.. Das
Immobiliengutachten ermittelt hingegen den Verkehrswert zum Bewertungsstichtag im
Rahmen des Ertragswertverfahrens nach Fertigstellung der geplanten Bebauung.

3. Standorte

Die Emittentin hat derzeit ausschliellich einen Standort in Stuttgart. Sie plant derzeit nicht,
weitere Standorte zu eréffnen.

4. Marktumfeld

Der Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 soll im Zentrum von Stuttgart errichtet werden.
Stuttgart ist die Landeshauptstadt des Bundeslandes Baden Wirttemberg und liegt zwischen
Wald und Reben im sogenannten Stuttgarter Kessel, einer Talerweiterung des in den Neckar
mundenden Nesenbaches und seiner Nebenbache. Stuttgart hat Gber 600.000 Einwohner
und ist die grof3te Stadt Baden-Wirttembergs und bildet mit rund 2,7 Mio. Einwohnern in der
Region die drittigroRte Stadtregion. Als Sitz der baden-wirttembergischen Landesregierung
sowie des Landtages und zahlreicher Landesbehdrden ist Stuttgart politisches Zentrum des
Landes Baden-Wirttemberg. Stuttgart hat den Status eines Stadtkreises und ist Sitz des
Regierungsprasidiums Stuttgart, das den Regierungsbezirk Stuttgart verwaltet. Auflerdem
tagt in Stuttgart das Regionalparlament der Region Stuttgart, eine von drei Regionen im
Regierungsbezirk Stuttgart. Das Stadtbild wird durch viele Anhéhen und Téaler sowie
Grunanlagen gepragt.

In der Stadt und ihrer Umgebung haben sich viele High-Tech-Unternehmen angesiedelt,
darunter Daimler, Porsche und Bosch, die in Stuttgart ihr weltweites Hauptquartier haben.
Weitere groRe Unternehmen wie Siemens, Hewlett-Packard, Kodak, IBM oder Lenovo haben
sich in Stuttgart niedergelassen. Neben groRen Unternehmen befinden sich in Stuttgart rund
1.500 mittelstandische Unternehmen. Stuttgart ist mit der Borse Stuttgart, nach Frankfurt ein
wichtiger Borsenplatz in Deutschland. Die Landesbank Baden-Wirttemberg (LBBW) zahlt zu
den grolten deutschen Kreditinstituten. |hre Tochter BW-Bank ist zugleich Sparkasse der
Stadt Stuttgart. Privatwirtschaftlich organisiert sind die Stidwestbank AG und das Bankhaus
Ellwanger & Geiger. Mit der Wirttembergischen Versicherung, Wirttembergischen
Lebensversicherung (beide Tochter der Waistenrot &  Wirttembergische), SV
SparkassenVersicherung, WGV und der Allianz Lebensversicherung haben mehrere
Versicherungsunternehmen ihren Sitz in Stuttgart.

In Stuttgart waren im Jahr 2011 etwa 63,7 % der erwerbstatigen Personen im
Dienstleistungssektor sozialversicherungspflichtig beschaftigt, gefolgt von 19,8 % Personen
im produzierenden Gewerbe und 16,3 % im Handel, Verkehr und Gastgewerbe (vgl.

50



Regionaldatenbank des Statistischen Landesamtes Baden-Wiurttemberg). Gemalt der
Statistikdatenbank der Bundesagentur fir Arbeit liegt die Arbeitslosenquote mit 5,4 %
(Februar 2013) um 0,6 Prozentpunkte GUber dem Vorjahreswert von 4,8 % (Februar 2012) und
1,1 Prozentpunkte Giber dem Landesdurchschnitt von 4,3 % (Februar 2013).

Das Baufeld 7 auf dem der Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 errichtet werden soll, liegt im
ndrdlichen Bereich des neuen Stadtteils ,Europaviertel. Das Europaviertel gehdrt zum
Stadtbezirk ,Stuttgart-Mitte® und bildet dessen ndérdlichste Grenze. Im Frahjahr 2002 wurde
damit begonnen das Gelénde neu zu entwickeln. Durch den Bau des Europaviertels ruckt der
Hauptbahnhof ins Zentrum der Innenstadt. Die kurzen Wege zum Hauptbahnhof, der
Einkaufsmeile ,KonigstraRe“ und den Griinanlagen des Schlossgartens, die alle in einem
Radius von ca. 1 km liegen, verleihen dem Standort eine hohe Attraktivitat.

Die Einwohnerzahl von Stuttgart schwankte im Zeitverlauf. Im Betrachtungszeitraum 2001 bis
2011 ist die Anzahl der Einwohner von Stuttgart stetig angestiegen. In der Regionaldatenbank
des Statistischen Landesamtes Baden-Wirttemberg wird die Bevdlkerungszahl von Stuttgart
bis 2030 voraussichtlich stetig abnehmen. Die Einwohnerzahl soll von der zugrundeliegenden
Ausgangsbevdlkerungszahl aus dem Jahr 2008 bis 2030 um 23.338 Personen sinken.

Gemessen an der vom Statistischen Landesamt aktuell fur die Stadt Stuttgart verdffentlichten
Einwohnerzahl von 613.392 fur das Jahr 2011 wird bis zum Jahr 2030 ein
Bevdlkerungsrickgang von rund 3,8 % prognostiziert. Der prognostizierte
Bevolkerungsrickgang ist relativ gering und wird, sofern er zutriff, den lokalen
Immobilienmarkt nur geringfligig beeinflussen.

Die Mikrolage an der nordwestlichen Grenze des Europaviertels, als Teil des erweiterten
Innenstadtbereichs von Stuttgart, ist aufgrund des umfangreichen Nahversorgungs-,
Bildungs- und Kulturangebots sowie der sehr guten Anbindung an den Individual- und
offentlichen Personennah- und Fernverkehr fiir die vorgesehene gemischte Nutzung im
Bewertungsobjekt als sehr gut einzustufen. Diese Einstufung ist auch fir die Makrolage in der
Landeshauptstadt Stuttgart und somit im Oberzentrum der Region vorzunehmen.

Der Hotel- und Wohnkomplex Cloud Ne 7 hat nach endgultiger Fertigstellung der Entwicklung
eine zeitgerechte (moderne) und auf den jeweiligen Nutzungszweck abgestimmte
Ausstattung. Der Ausstattungsstandard ist nach endgiltiger Fertigstellung fir den
Uberwiegenden Teil der Nutz- und Mietflachen der Kategorie ,stark gehoben® zuzuordnen.
Der Ausstattungsstandard wird nach endgiltiger Fertigstellung den Anforderungen des
Uberwiegenden Teils der Nachfrager entsprechen.

Die Preise fir Eigentumswohnungen in Stuttgart stiegen 2012 im Vergleich zum Vorjahr im
Bestandsmarkt um 3,5% bis 4,0% und im Erstmarkt um durchschnittlich 3,1%. Dies geht aus
dem Grundsticksmarktbericht 2012 des Gutachterausschusses Stuttgart hervor. In der
nachfolgenden  Abbildung 3 ist die durchschnittiche Preisentwicklung von
Eigentumswohnungen in Stuttgart im Zeitraum 1985 bis 2012 dargestellt.
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Preisentwicklung Eigentumswohnungen:
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Abb.. 3: Durchschnittliche Preisentwicklung von Eigentumswohnungen in Stuttgart 1985 - 2012
Quelle: Gutachterausschuss Stuttgart: Grundstiicksmarktbericht 2012, S. 41

Fir die Bewertung der in Cloud Ne. 7 geplanten Wohnungen lassen sich abhangig von der
Lage im Gebadude (Etage 6 und 7 mittleres Preisegment, 8 und 9 gehobenes und 10 bis 18
oberes Pressegment) Vergleichspreise aus dem Marktumfeld heranziehen. Laut
Grundstlcksmarktbericht 2012 des Gutachterausschusses Stuttgart und Marktrecherchen
Recherchen der Emittentin liegen die relevanten Vergleichspreise im Erstverkauf fir das
mittlere Preissegment zwischen 3.500,00 €/m? und 4.500,00 €/m? im gehobenen
Preissegment zwischen 4.500,00 €/m? und 6.500,00 €/m? sowie im oberen Preissegment
zwischen 6.500,00 €/m? und 11.000 €/m2. Die Emittentin plant, die Wohnungen einschlief3lich
der beiden Penthauser zu einem Durchschnittspreis von etwa 10.000 €/m? zu veraulern,
wobei fir die niedrigeren Etagen geringere Werte und fiir die oberen Etagen hdéhere Werte
angesetzt werden.

Hoteltransaktionen

Laut aktuellen Berichten nimmt nach Analyse der Emittentin der Markt an Hoteltransaktionen
wieder zu. Laut Immobilienzeitung vom 09.04.2013 wurden im normalerweise schwachen
ersten Quartal 2013 mit um die € 600 Mio. ein Transaktionsergebnis mit deutschen Hotels
erzielt, das vier Mal so hoch liegt wie im ersten Quartal 2012 und sogar das
Dreivierteljahresergebnis 2012 deutlich  Ubertrifft. Dies gilt nach Aussage der
Immobilienzeitung auch wenn man dies um den 300 Mio. Euro schweren Verkauf des
Queens-Moat-Portfolios an ein Investorenkonsortium um die Fattal-Gruppe bereinigt
(http://www.immobilien-zeitung.de/1000013778/hotelinvestmentmarkt-mit-staerkstem-
jahresauftakt-seit-2007). Die Immobilienzeitung stellt dabei auch heraus, dass Deutschland
bei Investoren aktuell als einer der weltweit sichersten Hotelinvestmentmarkte gilt. Erwerber
seien dabei sowohl Eigennutzer, private Kaufer und Family Offices sowie offene
Immobilienfonds und Spezialfonds.

Hotelmarkt Stuttgart/Hoteleinnahmen

Far die Stadt Stuttgart ist die Tourismusbranche eines der wirtschaftlich wichtigsten
Standbeine. Insbesondere das Geschaftstourismus-Segment spielt fir die Stadt eine
entscheidende Rolle. Im Jahr 2012 registrierte die Stadt Stuttgart etwa 1,7 Millionen Ankinfte
und ein neues Rekordergebnis von rund 3,1 Millionen Ubernachtungen (davon 1,9 Millionen
Ubernachtungen geschéaftlicher Natur) und positionierte sich damit auf Platz 5 im
bundesweiten Vergleich.

Die inlandische Nachfrage stellt in Stuttgart mit ca. 70% aller Ubernachtungen den GroRteil
des Aufkommens dar, zweitwichtigster Quellmarkt sind die USA, sowie Deutschlands
europdische Nachbarlander. Durchschnittlich verweilt ein deutscher Gast 1,8 Tage in der
Stadt, ein internationaler Gast 2,2 Tage.
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Hinsichtlich der Saisonalitat stellen die Herbstmonate September und Oktober die am
starksten nachgefragten Monate dar, was auf eine rege Tagungs- und Messeaktivitat sowie
die ,Cannstatter Wasen® wahrend dieser Zeit zurlick zu flhren ist. Doch auch die
Nebensaison (November — April) ist in Stuttgart gut gebucht.

Der stetig steigenden Nachfrage steht ein deutlich geringeres Wachstum an
Bettenkapazitdten gegeniber (Anstieg Ubernachtungen seit 1996: 80%, Anstieg Betten seit
1996: 45%):

Stuttgart: Entwicklung von Ubernachtungen und
Bettenkapazitdten seit 1998 (Index: 2002=100)
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Dies fUhrt zu einer guten Bettenauslastung der Hotelbetriebe, welche 2011 bei 47,3% lag. Die
durchschnittliche Zimmerauslastung lag im selben Zeitraum - kalkuliet man einen
Doppelbelegungsfaktor von rund 15% mit ein - gut 20% hoéher. Aufgrund der
Konzeptausrichtung ,Business Hotel“ ist flir das projizierte Hotel ein Doppelbelegungsfaktor
von ca. 12% zu erwarten, was demnach die Zimmerbelegungsrate erhdht. Ebenfalls sind
Betriebe, die einer Hotelkette oder —kooperation angehéren, erfahrungsgeman
durchschnittlich héher ausgelastet als privatgeflhrte Betriebe, sodass flr das projizierte Hotel
ein Durchschnittswert von rund 69% durchaus realistisch ist.

Diese hohe Auslastung bei anhaltender Nachfrage und proportional schwacher wachsendem
Angebot fuhrt zu entsprechend hohen durchschnittlichen Zimmerraten in Stuttgart. Im 1.
Halbjahr 2012 konnte so eine Rate von durchschnittlich € 108 erzielt werden, was die Stadt
im Bundesvergleich auf Platz 6 brachte. Diese Rate reprasentiert die gesamte Hotellerie der
Stadt. Im First Class Segment (4-5 Sterne) liegt die Rate meist gut € 20 hoher. Fir das
projizierte Hotel kann demnach eine Rate von rund € 130 angesetzt werden.

Durchschnittliche Zimmermate deutscher Hotelstandorte
1.H1f2011
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Aufgrund der herrschenden Diskrepanz zwischen Nachfrage und Angebot stellt Stuttgart
einen sehr attraktiven Hotelmarkt dar. Aktuell ist der Markt stark gepragt von kleinen, zumeist

privat geflhrten Betrieben, die meist im niedrigeren sowie im Mittelklassesegment positioniert
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sind. Im gehobenen First Class Segment (4-5 Sterne) lasst sich aktuell in Stuttgart eine
Angebotslicke erkennen. Die Nachfrage nach einem konsistenten Markenprodukt wachst seit
Jahren stetig, sodass hier erhebliches Potential herrscht. Durch die zukunftigen
Neuerdffnungen, die Uberwiegend im Mittelklasse- und Budgetsegment geplant sind, lassen
sich somit optimale Bedingungen fir Investoren und Hotelbetreiber im Luxussegment auf
dem Stuttgarter Hotelmarkt wiederfinden. Unerlasslich fir den Erfolg ist hierbei eine
Hotelmarke, die auf den nétigen Bekanntheitsgrad, umfangreiches Markt-Know-How, sowie
auf ein internationales Vermarktungssystem zurtickgreifen kann.

5. Investitionen

Seit dem 31.12.2012 hat die Emittentin keine Investitionen vorgenommen. Fir die Errichtung
des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 plant die Emittentin die Erldse aus der Emission
der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 zu verwenden. Diese Investitionen sind geplant,
aber nicht beschlossen.

6. Mitarbeiter

Derzeit hat die Emittentin keine Mitarbeiter. Sie plant jedoch fir die Bau- und
Entwicklungsphase und den Verkaufsprozess der Wohnungen voraussichtlich zwei bis drei
Mitarbeiter neben der Geschéaftsfuhrung anzustellen.

Die Arbeitnehmer des Hotels sind beim Pachter angestellt. Bei Beendigung des
Pachtvertrages kénnen unter den Voraussetzungen von § 613 a BGB die Arbeitnehmer auf
die Emittentin Ubergehen. In diesem Fall muss der Pachter gemal den Regelungen des
Hotelpachtvertrages nur von den Verpflichtungen beziglich des Hoteldirektors (nicht: der
Ubrigen Mitarbeiter) freistellen.

7. Verwaltungs-, Management- und Aufsichtsorgane

Organe der Gesellschaft sind die Geschaftsfiihrung und die Gesellschafterversammlung. Die
Aufgabenfelder dieser Organe sind im GmbH-Gesetz und im Gesellschaftsvertrag geregelt.
Alleiniger Geschaftsflhrer ist derzeit Herr Tobias Fischer.

Tobias Fischer, geboren 1960, studierte Wirtschaftswissenschaften an der Universitat
Hohenheim. Seit 1985 ist er geschaftsfihrender Gesellschafter der Unternehmensgruppe
Dr. Aldinger & Fischer und seit dem Jahr 2000 Vorstandvorsitzender der Schwabische
Wohnungs AG sowie Mitglied der Geschéftsfihrung der jeweiligen Beteiligungsunternehmen.
Seit Grindung der Emittentin ist er auch deren Geschéftsfihrer.

Er Uibt darliber hinaus zurzeit auferhalb der Gruppe der Schwabische Wohnungs AG und der
Dr. Aldinger & Fischer Gruppe keine Organfunktionen oder andere Tatigkeiten aus, die fiir die
Cloud Ne 7 GmbH von Bedeutung sind.

Gemal § 9 Abs. 2 der Satzung wird die Cloud Ne 7 GmbH durch zwei Geschaftsflihrer oder
durch einen Geschéaftsfiihrer zusammen mit einem Prokuristen vertreten. Ist nur ein
Geschéftsfuhrer  vorhanden, vertritt dieser die Gesellschaft allein. Die
Gesellschafterversammlung kann bestimmen, dass einem Geschaftsfuhrer
Einzelvertretungsbefugnis erteilt wird.

Der Geschéftsflhrer ist unter der Geschéftsadresse der Cloud Ne 7 GmbH (Lenzhalde 18 in
70192 Stuttgart) erreichbar.

a. Potenzielle Interessenskonflikte

An dem Angebot ist Herr Tobias Fischer als Geschaftsfihrer der Emittentin beteiligt. Herr
Fischer und Herr Dr. Aldinger sind iber die Schwabische Wohnungs AG und die Dr. Aldinger
& Fischer Beteiligungs GmbH mafgeblich an der Emittentin beteiligt und haben ein Interesse
an der erfolgreichen Platzierung der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017. Zwischen der
Schwabischen Wohnungs AG und der Emittentin bestehen Leistungsbeziehungen.

Auf Grund dieser Leistungsbeziehungen kann es zu Interessenkonflikten kommen,
insbesondere bei der (wirtschaftlichen) Vertragsausgestaltung, Leistungserbringung- und
Abrechnung und bzgl. mdglicher Leistungsfristen. Es bestehen dartber hinaus keine weiteren
vertraglichen Verpflichtungen, die fir die Interessenkonflikte wesentlich sind. Neben den
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zuvor dargestellten Verbindungen bestehen fiir den Geschaftsfihrer der Emittentin im
Hinblick auf seine privaten Interessen oder sonstigen Verpflichtungen keine potentiellen
Interessenskonflikte in Bezug auf Verpflichtungen gegenuber der Emittentin.

b. Gesellschafterversammliung

Die Versammlung der Gesellschafter ist das oberste Organ der Gesellschaft. Die
Gesellschafterversammlung ist berechtigt zur Entscheidung in allen Angelegenheiten, die den
Betrieb des Unternehmens betreffen. Sie hat den Jahresabschluss zu genehmigen und den
Abschlussprifer zu bestellen.

Beschlisse der Gesellschafter bediirfen grundsatzlich der gesetzlichen Mehrheit.
8. Praktiken der Geschaftsfiihrung
a. Geschiftsfiihrung

Die Geschaftsflihrer der Emittentin fihren als Leitungsorgan die Geschafte, entwickeln die
strategische Ausrichtung und setzen diese in Abstimmung mit den Gesellschaftern um. Dabei
sind sie an das Interesse und die geschaftspolitischen Grundsatze des Unternehmens
gebunden. Die Geschaftsfihrer berichten den Gesellschaftern regelmaRig und umfassend
Uber Geschéaftsverlauf, Strategie und Risiken.

Die Geschéftsflhrer bedirfen zudem fur bestimmte, in der Satzung genannte wesentliche
Geschéfte, der Zustimmung der Gesellschafterversammlung. Eine dartber hinaus gehende
Geschaftsordnung fir die Emittentin besteht derzeit nicht. Da die Schwéabische Wohnungs
AG Uber 90 % der Geschéftsanteile halt, kann sie faktisch die Geschaftsfiihrung bestimmen.

b. Corporate Governance und Risikomanagement

Die Emittentin ist keine borsennotierte Gesellschaft. Damit unterliegt die Emittentin nicht dem
Deutschen Corporate Governance Kodex. Zur Einhaltung der entsprechenden Regelungen ist
die Emittentin nicht verpflichtet und halt diesen nicht ein.

Die Emittentin verfiigt Uber ein Risikomanagement im Wesentlichen wie folgt: Das interne
Kontrollsystem und regelmafiige Besprechungen mit den Leitungsgremien stellen sicher,
dass die Geschaftsfihrung rechtzeitig Giber mégliche Gefahren und Risiken informiert wird. Es
findet ein stdndiges Controlling hinsichtlich Zeit, Qualitdt und Kostenentwicklung sowie der
Entwicklung der Verkdufe von Objekten (zum Teil tagesaktuell) statt. Regelmafige
Berichterstattung an die Geschaftsfihrung soll sicherstellen, dass fruhzeitig erforderliche
MalRnahmen ergriffen werden kénnen.

9. Wesentliche Gesellschafter

Das Stammkapital der Gesellschaft betragt € 25.000 und ist eingeteilt in 3 Geschéaftsanteile,
jeweils einen a € 12.500, € 11.000 und € 1.500. Die Geschaftsanteile a € 12.500 und
€ 11.000 werden von der Schwabischen Wohnungs AG gehalten und der verbleibende
Geschaftsanteil a € 1.500 von Frau Christine Fischer. Aktionare der Schwabischen
Wohnungs AG sind die Dr. Aldinger & Fischer Beteiligungs GmbH, deren Gesellschafter
wiederum Herr Tobias Fischer und Herr Dr. Henrik Aldinger sind.

10. Wesentliche Vertrage
a. Aufrhebung der stillen Beteiligung

Die Emittentin und die Wélbern Development 04 GmbH & Co. KG hatten am 22./23.10.2008
eine stille Beteiligung abgeschlossen. Diese wurde mit notarieller Urkunde vom 25.11.2011
aufgeldst, da Wolbern Development 04 GmbH & Co. KG beabsichtigte, sich aus der
Entwicklung des Bauprojekts zurlickzuziehen. Die Woélbern Development 04 GmbH & Co. KG
hat ihren Anspruch auf Rilckzahlung ihrer Einlage gegen die Emittentin in Hohe von
€ 5.250.000 zzgl. Zinsen mit einem Kaufpreisabschlag an die Schwabische Wohnungs AG
verkauft und Ubertragen. Sofern die Schwabische Wohnungs AG den Kaufpreis nicht bis zum
30.11.2014 zahlt, hat die Woélbern Development 04 GmbH & Co. KG ein Riicktrittsrecht vom
Forderungsverkauf und wirde wieder Inhaber der Forderung in H6he von € 5.250.000 zzgl.
Zinsen gegen die Emittentin werden. Die Schwabische Wohnungs AG beabsichtigt, die Mittel
aus dem Gesellschafterdarlehen, die aufgrund der Erlése aus den 6 %
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Schuldverschreibungen 2013/2017 zurtickgefihrt werden sollen, zur Zahlung des Kaufpreises
zu verwenden.

b. Finanzierungsvertrdge
Finanzierungsvertrage Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG

Die Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG hat auf Basis des Vertrages vom
05.01.2012, geandert am 29.11.2012, der Emittentin ein Darlehen in Héhe von € 7 Mio.
gewahrt, das in Hohe von € 6,3 Mio. zuzlglich Zinsen valutiert. Die Emittentin beabsichtigt,
dieses Darlehen aus den Emissionserldsen vollstandig zurlckzufihren.

Weitere Finanzierungen durch Mezzanine oder Gesellschafter

Die Emittentin behalt sich vor, weitere Finanzierungen insbesondere durch Mezzanine oder
Mittel der Gesellschafter einschlieRlich eventuell weiterer Gesellschafter aufzunehmen.

Die Schwabische Wohnungs AG hat mit der ADMODUS GmbH eine Rahmenvereinbarung
Uber eine Mezzaninefinanzierung abgeschlossen. Danach kann die Schwabische Wohnungs
AG grundsatzlich mit der ADMODUS GmbH Projekte zur Finanzierung anbieten. Die
ADMODUS GmbH ist bei Vorliegen bestimmter Voraussetzungen grundsatzlich bereit,
Mezzaninekapital als nachrangige Finanzierung durch eine stille Gesellschaft, die jeweils
konkret auszuhandeln ist, zu gewahren. Die Emittentin geht davon aus, dass sie bei Bedarf
zusatzliche Mittel u.a. aufgrund dieser Rahmenvereinbarung ihrer wesentlichen
Gesellschafterin erhalten kann.

Gesellschafterdarlehen

Mit Projektvereinbarung vom 15.11.2007 hat sich die Gesellschafterin Schwabische
Wohnungs AG verpflichtet, fir den Ankauf der Immobilie ein mit 14 % verzinstes Darlehen in
Hoéhe von EUR 1 Mio. zu erbringen. Mit Vertrag vom 01.01.2012 wurde der Zinssatz fir
dieses Darlehen zum 01.01.2012 auf 5 % reduziert. Zudem wurde das Darlehen in einen
Kontokorrentkredit, das per 21.05.2013 in Hoéhe von bis zu € 3,75 Mio. valutiert,
umgewandelt.

Die Emittentin beabsichtigt, unter anderem das Gesellschafter-Kontokorrentdarlehen aus den
Erlésen der Schuldverschreibungen 2013/2017 in HOhe von bis zu € 3,75 Mio. per
21.05.2013 zurtckzufuhren.

Zudem hat die Schwabische Wohnungs AG von der ehemaligen stillen Gesellschafterin
Woélbern Development 04 GmbH & Co. KG den Anspruch auf Rickzahlung der Einlage gegen
die Emittentin in Hohe von € 5.250.000 zzgl. Zinsen erworben. Die Gesellschafter der
Emittentin werden ihre Anspriiche in Hohe von € 5.250.000, Anspriche aufgrund von
Vorfinanzierungen seit dem 22.05.2013 und Anspriiche aufgrund Dienstleistungen seit dem
22.05.2013 vor der Erfillung aller Forderungen aus den 6 % Schuldverschreibungen
2013/2017 nur und in der Héhe von der Emittentin fordern, in der die Gesellschafter der
Emittentin Finanzierungsmittel seit dem 22.05.2013 zur Verfiigung gestellt haben.

c. Vereinbarung zur Bauentwicklung
Nachbarschaftsvertrage

Die Emittentin hat eine Nachbarschaftsvereinbarung mit dem Eigentimer des einzigen
Nachbargrundsticks (Baufelder 6 und 8) geschlossen (Nachbarschaftsvereinbarung vom
17.12.2010 nebst Nachtrdgen vom 30.11.2011 und 27.06./13.07.2012). Insofern wird auf die
Ausflihrungen im Abschnitt V 2 verwiesen.

Stadtebaulicher Vertrag und 6ffentlich-rechtliche Vereinbarungen

Es bestehen zwei Offentlich-rechtliche Vereinbarungen zwischen der Landeshauptstadt
Stuttgart und der Cloud Ne 7 GmbH vom 17./23.05.2011 und 27.06.2012. Darin geht es um
die Verpflichtung der Emittentin, den StraRenraum zwischen Heilbronner Stralle und
verlangerter Moskauer Stralle entsprechend bestimmter Entwurfsplane herzustellen.
Gleichzeitig wird die Emittentin verpflichtet, in den Ebenen 8 bis 16 des Objekts
ausschlieRlich Wohnnutzung zu realisieren.
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Bau- und Werkvertrage

Die Emittentin wird mit verschiedenen Unternehmen VOB-Vertrage und andere Werkvertrage
fur Gewerke abschlieBen. Auf die Teilrechnungen fir erbrachte Leistungen wird ein
Sicherheitseinbehalt von 10 % vorgenommen. Alternativ kénnen die Unternehmen
Vertragserfillungsbirgschaften in Héhe von 10% der Auftragssumme stellen. In diesem Falle
erfolgen die Auszahlungen zu 100%.

Auf die gepriften und freigegebenen Schlussrechnungen der ausfiihrenden Firmen wird ein
Sicherheitseinbehalt in Héhe von 5 % des Bruttoschlussrechnungsbetrages fur die Dauer der
Gewahrleistungsfrist vereinbart. Dieser Einbehalt dient zur Sicherung aller Anspriiche des
Auftraggebers aus Nichterfiillung von vertraglichen Leistungen, aus Schadensersatz oder aus
Gewahrleistung. Der Auftragnehmer ist aber berechtigt, den Sicherheitseinbehalt durch
Ubergabe einer unbedingten, unbefristeten, unwiderruflichen und selbstschuldnerischen
Birgschaft eines in der EU zugelassenen Kreditinstituts oder Kreditversicherers abzulésen. In
dieser Burgschaftserklarung muss die Verpflichtung des Birgen enthalten sein, auf samtliche
Einreden und das Recht zur Hinterlegung zu verzichten. Daneben wird in den Vertragen
teilweise eine Vorauszahlung vereinbart. Zur Sicherung dieser Vorauszahlungen der
Emittentin  an  Werkunternehmen wird grundsatzlich in den Vertrdgen eine
Vorauszahlungsbirgschaft gefordert. Danach wird eine Vorauszahlung erst getétigt, wenn
eine solche Burgschaft fir die Forderung gegeniber dem Werkunternehmen tbernommen
wird.

d. Hotelpachtvertrag

Die Emittentin hat mit der Steigenberger Hotels AG (der ,Pachter”) einen Hotelpachtvertrag
Uber 20 Jahre mit zwei Verlangerungsoption fir jeweils 5 Jahre abgeschlossen. Die
Emittentin verpachtet danach an den Pachter das vollstandig betriebsbereite und
J0ffelfertige® Hotel inklusive Mobiliar und Kleininventar. Ferner erstattet die Emittentin dem
Pachter die Kosten fiir deren technische und hotelfachliche Unterstiitzung in der Planungs-
und Errichtungsphase i.H.v. pauschal EUR 100.000,00 und erstattet fur die sog. Voreréffnung
Kosten i.H.v. EUR 1.000.000,00 (jeweils netto).

Der Pachtvertrag sieht eine aus Sicht der Emittentin marktibliche Umsatzpacht kombiniert mit
einer Mindestpacht je Zimmer vor. Die Mindestpacht ist jahrlich indexiert in Hohe von 75 %
der Indexé@nderung des Verbraucherpreisindex Deutschland. Im Hinblick auf die Zahlung der
Mindestpacht enthalt der Hotelpachtvertrag zugunsten des Pachters eine Verlustobergrenze,
die es dem Pachter ermoglicht, die Zahlung der Mindestpacht auszusetzen; es ist dann nur
noch die Umsatzpacht zu entrichten. Soweit der Hotelpachter in einem oder mehreren
Betriebsjahren nur die Mindestpacht zu zahlen hat, weil die errechnete Umsatzpacht fir ein
Betriebsjahr hinter der entrichteten Mindestpacht fir das entsprechende Betriebsjahr
zurlckbleibt, wird der jeweilige Differenzbetrag zwischen der in dem jeweiligen Betriebsjahr
errechneten Umsatzpacht und der entrichteten Mindestpacht gesondert erfasst. Erreicht
dieser Differenzbetrag den definierten Hochstbetrag, hat der Pachter keine Mindestpacht
mehr zu entrichten, sondern nur noch die Umsatzpacht. Besteht nach der vorstehenden
Regelung nur noch die Verpflichtung zur Zahlung der Umsatzpacht, ist die Emittentin
berechtigt, den Hotelpachtvertrag zu kiindigen. Die Steigenberger Hotels AG ist berechtigt,
eine Kundigung der Emittentin abzuwenden, indem sie sich gegenuber der Emitentin
verpflichtet, die Mindestpacht fiir das betreffende Betriebsjahr riickwirkend in voller Hohe
nachzuentrichten. Die Hotelpachterin kann wahrend der gesamten Vertragsdauer von dieser
Abwendungsbefugbnis jedoch nur insgesamt 3 Mal Gebrauch machen.

Der Vertrag enthalt zudem nach Einschatzung der Emittentin Ubliche Regelungen betreffend
Betriebs- und Nebenkosten, Instandhaltungsverpflichtungen fir beide Parteien und
hinsichtlich der sonstigen Regelungen. Das Pachtobjekt ist am Ende der Laufzeit nicht
neuwertig zurtckzugeben, sondern darf die normale Abnutzung aufweisen. Lediglich die
Ausstattung muss eine ,standardgemafe“ Nutzung erlauben.

Verzogert sich der von der Emittentin bestimmte verbindliche Ubergabetermin aus Griinden,
die die Emittentin zu vertreten hat, ist nach Einschatzung der Emittentin ein pauschalierter
Schadensersatzanspruch zugunsten der Pachterin vorgesehen; zusatzlich kann der Pachter
weitergehenden Schaden geltend machen. Bei einem RdUcktritt wegen Verspatung wird
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zudem eine Pauschalentschadigung durch die Emittentin bzw. Verpachterin in Hohe von EUR
250.000,00 fallig.

e. Vertrdge mit Projektpartnern

Die Emittentin hat mit den fir die Umsetzung des Bauvorhabens gewonnenen
Projektpartnern IKR Projektsteuerungs- und management GmbH, CHB Corona Hotelbetriebs-
und Beratungs GmbH, tecARCHITECTURE Swiss AG und HL Technik Engineering GmbH
Vertrdge abgeschlossen (vgl. Abschnitt V 2). Diese enthalten nach Einschatzung der
Emittentin fur die Leistungen angemessene und Ubliche Konditionen.

f.  Vertrieb fiir den Verkauf der Businessappartements und Wohnungen

Die Emittentin hat mit dem Bankhaus Ellwanger & Geiger KG sowie Collier Brautigam &
Kramer GmbH Maklervereinbarungen zum Vertrieb und Verkauf der Businessappartements
und Eigentumswohnungen geschlossen. Bei diesen handelt es sich nach Einschatzung der
Emittentin um die Marktflihrer beim Verkauf von erstklassigen Immobilien in Stuttgart.

g. Dienstleistungen mit der Schwéabische Wohnungs Gruppe

Die Emittentin plant, fir ihren Geschaftsbetrieb Dienstleistungen der Schwabischen
Wohnungs AG in Anspruch zu nehmen. Diese betreffen insbesondere den Vertrieb, die
Projektsteuerung und das Kostencontrolling.

Die Schwabische Wohnungs AG wird ihre Kosten im Sinne von Gesellschafterdarlehen bis
zur Ruckfuhrung der Anleihe stehen lassen.

h. Treuhandvertrag

Die Emittentin hat mit der RB Treuhand GmbH am 06.06.2013 einen Treuhandvertrag (der
.Treuhandvertrag“) abgeschlossen mit dem Ziel, die Erfiilllung der Forderungen der
Anleiheglaubiger aus den 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 im Wesentlichen wie folgt
zu sichern:

- Die Erlése aus den 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 sollen nach Abzug der Kosten
der Zahlstelle auf Konten der Emittentin, die zugunsten des Treuhanders, bei Emission
die RB Treuhand GmbH, verpfandet sind, eingezahlt werden (Erldskonten) eingezahlt
werden. Einnahmen aufgrund des vollstdndigen oder teilweisen Verkaufs und/oder der
Verpachtung des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 sowie aus weiteren
Finanzierungen, mit Ausnahme von Gesellschafterfinanzierungen, im Zusammenhang mit
der Errichtung und Entwicklung des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 sollen —
soweit nach den Regelungen der Makler- und Bautragerverordnung (die ,MaBV*) zulassig
— bis zur Fertigstellung des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 grundsatzlich auf
Konten der Emittentin, die zugunsten des Treuhanders verpfandet sind, (Erléskonten)
und nach Fertigstellung des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 grundsatzlich auf
sogenannte Treuhandkonten des Treuhanders eingezahlt werden
(Thesaurierungskonten). Die Mittel durfen nur nach Freigabe durch den Treuhander
entsprechend dem Treuhandvertrag verwendet werden. Voraussetzung fir die Freigabe
von Mitteln Uber einen Anfangsbetrag hinaus ist insbesondere, wie naher im
Treuhandvertrag vom 06.06.2013 geregelt, dass 20 % der Flache der Wohnungen und
Businessappartements verkauft sind und IKR die Korrektheit der Rechnungen bestatigt
hat. Der Treuhdnder nimmt dabei nur eine formale und keine inhaltliche, sachliche
Prifung vor.

- Zudem soll die Emittentin dem Treuhander wie im Treuhandvertrag naher definiert eine
Buchgrundschuld in Hohe von € 40.000.000,00 zuziiglich 18 % Zinsen auf (die
»,Grundschuld“) dem Grundstiick Wolframstrafle/Ecke Heilbronner Stralle, eingetragen in
den Grundbichern des Amtsgerichtsbezirks Stuttgart, Grundbuchamt Stuttgart Nr. 96629,
Gemarkung Karte NO 2709, Flurstiick 9080/4 (1950 m?) (das ,Sicherungsgrundstiick")
im Rang in Abt. lll des Grundbuchs nach der Grundschuld in H6he von € 9.000.000,00 zu
Gunsten der Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank einrdumen. Der erste Rang in
Abteilung 1l des Grundbuchs wird erreicht, wenn das Darlehen der Deutsche
Genossenschafts-Hypothekenbank vollstdndig zurlckgefihrt ist und die eingetragene
Grundschuld Uber € 9.000.000,00 geléscht wird.
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- Zudem soll die Emittentin dem Treuhander samtliche Anspriiche und Rechte aus der
Verpachtung des Hotels des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 aus dem
Pachtvertrag mit der Steigenberger Hotels AG vom 13.05.2013 zur Sicherheit abtreten
(Pachtanspriiche).

Die Grundschuld und Pachtanspriche, die Pfandrechte an den Erldskonten und die
Sicherungsrechte an den Thesaurierungskonten werden zugunsten der Anleiheglaubiger der
6 % Schuldverschreibungen 2013/2017 durch den Treuhdnder dabei entsprechend den
Regelungen des Treuhandvertrages verwaltet und bei Bedarf verwertet.

Der Wortlaut des Treuhandvertrags ist unter Treuhandvertrag im Abschnitt X dargestellt. Zur
EinrBumung der Sicherheiten sind jeweils noch Umsetzungsvereinbarungen zwischen der
Emittentin und dem Treuhander zu schlieRen.

11. Markenrecht
Die Emittentin hat die Marke und das Zeichnen Cloud Ne 7 schiitzen lassen.
12. Rechtsstreitigkeiten

In den letzten zwoIf Monaten bestanden keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder
Schiedsgerichtsverfahren (einschlieBlich derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der
Emittentin noch anhangig sind oder eingeleitet werden kdnnten), noch wurden solche
Verfahren abgeschlossen, die sich erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der
Emittentin und/oder der Cloud Ne 7 Gruppe ausgewirkt bzw. in jungster Zeit ausgewirkt
haben.

13. Jiingste Entwicklung und Trends

Die Emittentin ist der Ansicht, dass der Markt fir hochwertige Businessappartements und
Wohnungen sowie internationale 4 bis 5 Sterne-Hotels im Zentrum von Stuttgart sehr attraktiv
ist. Das vorhandene Angebot deckt derzeit nach Analyse der Emittentin nicht die bestehende
Nachfrage. Aufgrund der wirtschaftlichen und administrativen Bedeutung von Stuttgart und
der Lage des geplanten Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 im entstehenden
Europaviertel am Stuttgarter Hauptbahnhof geht die Emittentin von einer guten Nachfrage
trotz des beabsichtigten héheren Preissegments aus. Die Konzeption Hotel/Wohnen unter
einem Dach schafft nach Ansicht der Emittentin gegenseitige positive Synergien und stellt in
Stuttgart derzeit ein Alleinstellungsmerkmal dar.

Seit dem Datum des letzten gepriften Abschlusses zum 31.12.2012 haben sich keine
wesentlichen nachteiligen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin ergeben.
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VI. AUSGEWAHLTE FINANZINFORMATIONEN / RATING

1. Ausgewadhlte Finanzinformationen

Soweit nicht anders angegeben, sind die Finanzinformationen fur die Cloud Ne 7 GmbH N° 7
GmbH (vormals: Baufeld 7 Grundsticksgesellschaft mbH) in diesem Prospekt in
Ubereinstimmung mit dem deutschen Handelsrecht und dem Handelsgesetzbuch "HGB"
erstellt worden. Sofern sie gepruft wurden, erfolgte die Prifung nach §§ 316 ff. HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsgemafler Durchfiihrung von Abschlussprifungen. Es folgen ausgewahlte
Finanzinformationen lber die Cloud Ne 7 GmbH. Fir den 31.12.2012 bzw. 31.12.2011 sind

sie den gepriften,

Jahresabschliissen zum 31.12.2011 und zum 31.12.2012 entnommen worden.

nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs aufgestellten

Alle Angaben nach HGB

. 31.12.2012 31.12.2011
(in T€)

Bilanz (gepriift) (gepriift)
A. Anlagevermdgen 31 11.818
(2012: Umgliederung des Grundstiicks und der geleisteten

Anzahlungen ins Umlaufvermégen aufgrund geanderter

Verwertungsabsicht)

B. Umlaufvermdégen 13.386 61
C. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 2.280 1.913
= Aktiva 15.697 13.792
A. Eigenkapital 0 0
B. Ruckstellungen 19 10
C. Verbindlichkeiten 15.678 13.782
= Passiva 15.697 13.792
Alle Angaben nach HGB

. 31.12.2012 | 31.12.2011

(in T€)

Gewinn- und Verlustrechnung (gepriift) (gepriift)

1. Rohergebnis

(2011: inkl. Sondereffekt aus Gesellschafter-Forderungsverzicht 172 1.555
i.H.v. T€ 1.268)
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2. Sonstige betriebliche Aufwendungen -136 -85
3. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -370 -438
4. Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstatigkeit -334 1.032
5. Steem vom Einkommen undvom Ertrag | o] - 5|
6. Sonstige Steuern -33 -33
7. Jahresfehlbetrag (Vorjahr: Jahresiiberschuss) -367 994

Ergdanzende Finanzinformationen
. 31.12.2012 | 31.12.2011
(in T€)
Kapitalflussrechnung (gepriift) (geprift)
Cash Flow -60 -9
- aus operativer Geschaftstatigkeit -981 33
hiervon: aus laufender Geschaftstatigkeit 32 103
hiervon: im Zusammenhang mit der Bautéatigkeit -1.013 -70
- aus der Investitionstatigkeit -30 0
- aus der Finanzierungstatigkeit 951 -42

2. Abschlusspriifer

Fir die historischen Finanzinformationen seit dem 31.12.2011 ist die RBS
RoeverBroennerSusat GmbH & Co. KG, Berlin Abschlusspriiferin der Cloud N° 7 GmbH. Die
RBS RoeverBroennerSusat GmbH & Co. KG ist Mitglied der Wirtschaftspriferkammer Berlin.
Die RBS RoeverBroennerSusat GmbH & Co. KG hat die Jahresabschlisse, bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung und Anhang, der Cloud N° 7 GmbH fir das am
31.12.2012 sowie das am 31.12.2011 endende Geschéftsjahr nach § 316ff. HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Abschlussprifung geprift und jeweils mit einem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk samt ergdnzendem Hinweis zur Vermeidung der bilanziellen
Uberschuldung insbesondere durch einen vorliegenden Verbindlichkeiten-Rangrticktritt sowie
zur fur die weitere Entwicklung der Gesellschaft aus Liquiditatsgrinden notwendigen weiteren
erheblichen Fremdkapitalaufnahme wahrend der Projektphase versehen.

3. Rating

Die 6 %Schuldverschreibungen 2013/2017 der Cloud Ne 7 GmbH wurden am 27.05.2013 von
der Creditreform Rating AG mit dem Anleiherating ,BBB* bewertet. Die Creditreform Rating
AG hat ihren Sitz in der Bundesrepublik Deutschland. Die Creditreform Rating AG wurde am
18.05.2011 entsprechend der EU-Verordnung 1060/2009 registriert. Bei dem Rating handelt
es sich um ein Anleiherating. Die Creditreform Rating AG definiert ein Rating der Note ,BBB*
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wie folgt: Stark befriedigende Bonitat, geringes bis mittleres Insolvenzrisiko. Die von der
Creditreform Rating AG verwendete Ratingskala hat verschiedene Kategorien und reicht von
AAA, welche die Kategorie hdchster Bonitat bezeichnet, Uber die Kategorien ,AA*, A", ,BBB®,
.BB* ,BY ,C“ bis zur Kategorie ,D“. Die Kategorie ,D“ kennzeichnet, dass ungenigende
Bonitat (Insolvenz, Negativmerkmale) besteht. Den Kategorien von AA bis CCC kann jeweils
ein Plus (,+“) oder Minuszeichen (,-") hinzugeflgt werden, um die relative Stellung innerhalb
der Kategorie zu verdeutlichen.

4. Veranderungen in der Handelsposition

Der erforderliche Liquiditdtsbedarf fir die Emission der 6 % Schuldverschreibungen
2013/2017 ist durch die Schwabische Wohnungs AG zur Verfiigung gestellt worden, die die
Cloud Ne 7 GmbH dieser nach erfolgreicher Emission als Teil der Emissionskosten zu
erstatten hat.

Darliber hinaus sind seit dem Ende des letzten Konzernzwischenabschlusses vom
31.12.2012 bis zum Datum dieses Prospekis keine wesentlichen Anderungen in der
Finanzlage oder der Handelsposition der Cloud Ne 7 Gruppe eingetreten.
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VII. ANLEIHEBEDINGUNGEN

Die Cloud Ne 7 GmbH emittiert nach Maligabe der nachfolgenden Anleihebedingungen eine
Schuldverschreibung im Nennbetrag von bis zu € 30.000.000,00 (in Worten: Euro dreiRig
Millionen) zuziglich € 5.000.000,00 (in Worten: Euro funf Millionen) (nachfolgend insgesamt
auch die ,Anleihe 2013“), eingeteilt in bis zu 35.000 Schuldverschreibungen im Nennbetrag
von je € 1.000,00 (in Worten: Euro tausend). Im Folgenden wird jede einzelne
Schuldverschreibung als ,Schuldverschreibung“ und der Nennbetrag einer einzelnen
Schuldverschreibung als "Nennwert der Schuldverschreibung" bezeichnet.

Fir die Anleihe 2013 und die einzelnen Schuldverschreibungen gelten die folgenden
Anleihebedingungen:

§1
STATUS, FORM, VERBRIEFUNG
(1) Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber.
(2) Die Schuldverschreibungen begriinden unbedingte, nicht nachrangige und Uber einen

Treuhander besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander
gleichrangig sind und mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwartigen
und zuklnftigen und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin stehen,
ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen auf Grund zwingender gesetzlicher
Vorschriften Vorrang zukommt.

(3) Die Schuldverschreibungen der Anleihe 2013 werden von der Clearstream
Banking AG, Stuttgart am Main, (die ,Clearstream®) unter Nutzung des TEFRA D
Verfahrens der Clearstream ausgegeben und verwahrt.

(a) Die Schuldverschreibungen sind anfénglich durch eine oder mehrere vorlaufige
Globalurkunden (die ,vorlaufige Globalurkunden”) ohne Zinsscheine verbrieft.
Die vorlaufigen Globalurkunden werden gegen Schuldverschreibungen in den
festgelegten Stlickelungen, die durch eine oder mehrere Dauerglobalurkunden
(die ,Dauerglobalurkunden” und zusammen mit der vorlaufigen Globalurkunde
jeweils eine ,Globalurkunde”) ohne Zinsscheine verbrieft sind, ausgetauscht.

(b) Die vorlaufigen Globalurkunden werden an einem Tag gegen die
Dauerglobalurkunden ausgetauscht, der nicht weniger als 40 Tage nach dem
Tag der jeweiligen Ausgabe liegt. Ein solcher Austausch darf nur nach Vorlage
von Bescheinigungen erfolgen, wonach der oder die wirtschaftlichen Eigentimer
der durch die vorlaufigen Globalurkunden verbrieften Schuldverschreibungen
keine U.S.-Personen sind (ausgenommen bestimmte Finanzinstitute oder
bestimmte Personen, die Schuldverschreibungen Uber solche Finanzinstitute
halten), jeweils im Einklang mit den Regeln und Verfahren des Systems der
Clearstream. Zahlungen auf Forderungen aus den Schuldverschreibungen nach
§ 3 Abs. 1, die durch vorlaufige Globalurkunden verbrieft sind, erfolgen erst nach
Vorlage solcher Bescheinigungen. Eine gesonderte Bescheinigung ist flr jede
solche Zahlung erforderlich. Jede Bescheinigung, die am oder nach dem 40. Tag
nach dem Tag der jeweiligen Ausgabe der durch die vorlaufigen Globalurkunden
verbrieften Schuldverschreibungen eingeht, wird als ein Ersuchen behandelt
werden, diese vorlaufigen Globalurkunden gemaRR dieses Absatzes
auszutauschen. Wertpapiere, die im Austausch fir die vorlaufigen
Globalurkunden geliefert werden, dirfen nur auBerhalb der Vereinigten Staaten
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(1)

entsprechend lit (c) geliefert werden.

(c) Fir die Zwecke dieser Anleihebedingungen bezeichnet ,Vereinigte Staaten” die
Vereinigten Staaten von Amerika (einschlie8lich deren Bundesstaaten und des
District of Columbia) sowie deren Territorien (einschlielich Puerto Rico, der U.S.
Virgin Islands, Guam, American Samoa, Wake Island und Northern Mariana
Islands).

Die Globalurkunden werden handschriftlich durch rechtsgiltige Unterschriften der
Emittentin unterzeichnet. Ein Recht auf Ausgabe von Einzelurkunden oder
Zinsscheinen besteht nicht.

~+Anleiheglaubiger” bedeutet jeder Inhaber eines Miteigentumsanteils oder anderen
vergleichbaren Rechten an den Schuldverschreibungen.

§2
ZINSEN

Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag verzinst, und zwar
vom (einschlieBlich) 03.07.2013 (der ,Zinsbeginn”) bis zum Falligkeitstag wie in § 4
Abs. 1 definiert (ausschlieRlich) mit jahrlich 6 %. Die Zinsen sind jahrlich nachtraglich
am 03.07. eines jeden Jahres zahlbar (jeweils ein ,Zinszahlungstag”).

Falls die Emittentin die Schuldverschreibungen bei Falligkeit nicht einldst, erfolgt die
Verzinsung der Schuldverschreibungen vom Tag der Falligkeit entsprechend § 3 bis
zum Tag der tatsachlichen Rickzahlung der Schuldverschreibungen in Hohe von finf
Prozentpunkten Uber dem jeweils von der Bundesbank veréffentlichten Basiszinssatz.
Ein Anspruch auf weitergehenden Schadensersatz ist mit Ausnahme bei Vorsatz und
grober Fahrlassigkeit ausgeschlossen.

Die Zinsen werden jahrlich berechnet. Sind Zinsen fir einen Zeitraum von weniger als
einem Jahr zu berechnen, erfolgt die Berechnung auf Grundlage der tatsachlich
verstrichenen Tage einer Zinsperiode, geteilt durch die tatsdchliche Anzahl der Tage
eines Zinsjahres Act/Act (ISMA-Regel 251).

§3
ZAHLUNGEN

Die Emittentin verpflichtet sich unbedingt und unwiderruflich, die Forderungen aus
den Schuldverschreibungen auf Zinsen im Sinne des § 2 und Rickzahlungen im
Sinne des § 4 (gemeinsam die ,Forderungen aus den Schuldverschreibungen®)
bei Falligkeit in frei verfugbarer und konvertierbarer gesetzlicher Wahrung der
Bundesrepublik Deutschland auf ein Eigenkonto der Emittentin bei der Zahlstelle zu
zahlen bzw. zahlen zu lassen. Fallen der Falligkeitstag oder der Zinszahlungstag auf
einen Tag, der kein Zahltag ist, dann hat der Anleiheglaubiger keinen Anspruch auf
Zahlung vor dem nachsten Zahltag. Dieser nachste Zahltag gilt dann als
Falligkeitstag bzw. Zinszahlungstag im Sinne von §§ 2, 3 und 4. ,Zahltag*“ ist dabei
jeder Tag aulRer einem Samstag oder Sonntag, an dem das System der Clearstream
sowie alle betroffenen Bereiche des Trans-European Automated Real-time Gross
Settlement Express Transfer System 2 (TARGET2) (,TARGET") betriebsbereit sind,
um die betreffenden Zahlungen weiterzuleiten.

Die Zahlung auf Forderungen aus den Schuldverschreibungen, die durch vorlaufige
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Globalurkunde verbrieft sind, erfolgt nur nach ordnungsgemafier Bescheinigung
gemaf § 1 Abs. 3 lit (b).

Die Zahlstelle wird die zu zahlenden Betrage der Forderungen aus den
Schuldverschreibungen zur Zahlung an die Inhaber der Schuldverschreibungen im
Wege des Systems der Clearstream transferieren lassen. Die Emittentin wird durch
Leistung der Zahlung an die Zahlstelle entsprechend Abs. 1 zur Verfugung des
Systems der Clearstream von ihrer Zahlungspflicht befreit.

Soweit die Emittentin zur Abfihrung von Abzug- und Ertragsteuern auf Forderungen
aus den Schuldverschreibungen verpflichtet ist, mindern diese jeweils den
auszuzahlenden Betrag. Der Inhaber der Schuldverschreibung tragt samtliche auf die
Schuldverschreibung entfallenden persénlichen Steuern.

Die Emittentin ist berechtigt, beim Amtsgericht Stuttgart Betradge der Forderungen aus
den Schuldverschreibungen zu hinterlegen, die von den Anleiheglaubigern nicht
innerhalb von zwolf Monaten nach dem Falligkeitstag bzw. dem Tag der Riickzahlung
beansprucht worden sind, auch wenn die Anleihegldubiger sich nicht in
Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt und auf das Recht
der Ricknahme verzichtet wird, erléschen die diesbezlglichen Anspriche der
Anleiheglaubiger gegen die Emittentin.

§4
RUCKZAHLUNG

Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zurlickgezahlt oder zuriickgekauft,
werden die Schuldverschreibungen in Ho6he ihres Rickzahlungsbetrags am
03.07.2017 (der ,Falligkeitstag”) zuriickgezahlt. Der ,Riickzahlungsbetrag’ in
Bezug auf jede Schuldverschreibung entspricht dem Nennbetrag der
Schuldverschreibungen.

Die Emittentin ist berechtigt, die Anleihe 2013 ganz oder teilweise mit einer
Kindigungsfrist von mindestens 30 und héchstens 60 Tagen gemal § 11 zum
03.01.2016, 03.07.2016 und 03.01.2017 gegenuber den Anleiheglaubigern nach ihrer
Wahl vorzeitig zu kindigen und diese zum Kindigungstermin in Hohe des
Ruckzahlungsbetrags nach Abs. 1, bei einer teilweisen Kiindigung anteilig, zurtick zu
zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, den zurlickzuzahlenden Betrag entsprechend
Satz 1 frei zu wahlen und die Auswahl der Kiindigung frei vorzunehmen, wobei bei
teilweisen Kindigungen die Anleihe 2013 mindestens in Héhe eines Nennbetrags
von € 10 Mio. nach der jeweiligen Kiindigung noch valutieren muss. Die Emittentin ist
dabei insbesondere auch berechtigt, alle Schuldverschreibungen anteilig zu kiindigen
und zurtickzuzahlen. Die Emittentin kann bei Teilkiindigungen diese auch mehrfach
erklaren.

§5
DIE ZAHLSTELLE

Die anfanglich bestellte Zahlistelle und deren bezeichnete Geschaftsstelle lautet wie
folgt:

Bankhaus Gebr. Martin AG
Kirchstralte 35
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73033 Goppingen.

Die Zahlstelle behalt sich das Recht vor, jederzeit ihre bezeichnete Geschéftsstelle
durch eine andere Geschéftsstelle in derselben Stadt zu ersetzen und/oder weitere
Geschéftsstellen zu benennen.

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, jederzeit die Bestellung der Zahlstelle zu
andern oder zu beenden und eine andere oder zusétzliche Zahlstelle(n) zu bestellen.
Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt eine Zahistelle unterhalten. Eine Anderung,
Abberufung, Bestellung oder ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam (auler im
Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung sofort wirksam wird), sofern die
Anleiheglaubiger hieriiber gemals § 11 vorab unter Einhaltung einer Frist von
mindestens 30 und nicht mehr als 45 Tagen informiert wurden.

Jede der Zahlstellen handelt ausschliellich als Erfillungsgehilfe der Emittentin und
Ubernimmt keinerlei Verpflichtungen gegeniiber den Anleiheglaubigern und es wird
kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen ihr und den Anleiheglaubigern
begrindet.

§6
Treuhander, Sicherheiten

Die Emittentin hat RB Treuhand GmbH (der ,Treuhdnder‘) nach Malgabe des
Treuhandvertrages zwischen der Emittentin und dem Treuhander vom 06.06.2013
(der ,Treuhandvertrag“) zum Treuhander bestellt, der die Aufgaben nach diesem § 6
i.V.m. dem Treuhandvertrag wahrnimmt.

Die Emittentin wird entsprechend den ndheren Regelungen des Treuhandvertrages
zugunsten des Treuhanders

(a) eine erstrangige Buchgrundschuld in Héhe von € 40.000.000,00 auf dem
Grundstick Wolframstrae/Ecke Heilbronner StralRe, eingetragen in den
Grundbichern des Amtsgerichtsbezirks Stuttgart, Grundbuchamt Stuttgart Nr.
96629, Gemarkung Karte NO 2709, Flurstick 9080/4 (1950 m?) (das
-Sicherungsgrundstiick) im Rang in Abt. Ill des Grundbuchs nach der
Grundschuld in Ho6he von € 9.000.000,00 zu Gunsten der Deutsche
Genossenschafts-Hypothekenbank einrdumen. Der erste Rang in Abteilung llI
des Grundbuchs wird erreicht, wenn das Darlehen der Deutsche
Genossenschafts-Hypothekenbank vollstandig zurlickgefiihrt ist und die
eingetragene Grundschuld tber € 9.000.000,00 geléscht wird.

(b) sémtliche Anspriiche und Rechte aus der Verpachtung des Hotels des Wohn-
und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 aus dem Pachtvertrag mit der Steigenberger
Hotels AG vom 13.05.2013 zur Sicherheit abtreten.

Die Emittentin verpflichtet sich entsprechend den naheren Regelungen des
Treuhandvertrages mit dem Ziel, die Riuckzahlung der Anleihe 2013 und die Zahlung
der Zinsen nach §§ 2 ff. der Anleihebedingungen zu sichern

(a) die Erlése aus der Anleihe 2013 nach Abzug der Kosten der Zahlstelle auf
Konten der Emittentin, die zugunsten des Treuhanders verpfandet sind,
einzuzahlen (Mittelverwendungstreuhand 1); und

(b) Einnahmen aufgrund des vollstandigen oder teilweisen Verkaufs und/oder der
Verpachtung des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 sowie aus weiteren
Finanzierungen, mit Ausnahme von Gesellschafterfinanzierungen, im
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Zusammenhang mit der Errichtung und Entwicklung des Wohn- und
Hotelkomplexes Cloud Ne 7 — soweit nach den Regelungen der Makler- und
Bautragerverordnung (die ,MaBV*) zulassig — grundsatzlich bis zur Fertigstellung
des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 auf Konten der Emittentin, die
zugunsten des Treuhanders verpfandet sind, einzuzahlen und nach Fertigstellung
des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 grundsatzlich auf sogenannte
Treuhandkonten des Treuhanders einzuzahlen (Mittelverwendungstreuhand II).
Den Treuhander trifft ausschlief3lich eine formelle Prifungspflicht. Aufgrund der
Verpfandung der Konten an den Treuhander und den so genannten Treuhandkonten
stehen die Emissionserldése und Einnahmen aufgrund des vollstandigen oder
teilweisen Verkaufs und/oder der Verpachtung des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud
Ne 7 — soweit nach den Regelungen der MaBV zuldssig — bis zur Investition und
Freigabe bzw. Auszahlung an die Anleiheglaubiger nach diesem Treuhandvertrag
den Anleiheglaubigern als Sicherheit zur Verfiigung.

Sollte das Treuhandverhéaltnis mit dem Treuh&ander vorzeitig beendet werden, ist die
Emittentin verpflichtet, unverzuglich einen neuen Treuhander zu bestellen.

Die dingliche und schuldrechtliche Sicherheit, das Pfandrecht und Treuhandmittel
werden von der Emittentin zu Gunsten des Treuhanders bzw. im Interesse der
Anleiheglaubiger bestellt. Der Treuhdnder wird im AuRenverhaltnis Inhaber des
schuldrechtlichen und dinglichen Sicherungsrechts und Pfandrechts, verwaltet diese
im Innenverhaltnis jedoch ausschlief3lich fir die Anleiheglaubiger.

Die Einzelheiten der Aufgabe des Treuhanders und die Einzelheiten der
Rechtsbeziehungen zwischen jedem Anleger und dem Treuhdnder richten sich
alleine nach dem zwischen der Emittentin und dem Treuhander zu Gunsten jedes
Anlegers  (teilweise  Vertrages zu  Gunsten Dritter) abgeschlossenen
Treuhandvertrags.

§7
VORLEGUNGSFRIST, VERJAHRUNG

in §801 Abs.1 Satz1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fir die Schuld-

verschreibungen auf zehn Jahre verkirzt. Die Verjahrungsfrist fir Anspriche aus den
Schuldverschreibungen, die innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegt wurden,
betragt zwei Jahre von dem Ende der Vorlegungsfrist an.

(1)

§8
KUNDIGUNG

Jeder Anleiheglaubiger ist berechtigt, seine Schuldverschreibungen zu kiindigen und
deren sofortige Riickzahlung zu ihrem Nennbetrag zuziiglich (etwaiger) bis zum Tage
der Riickzahlung aufgelaufener Zinsen zu verlangen, falls:

(@)  (Nichtzahlung von Kapital oder Zinsen) die Emittentin Forderungen aus den
Schuldverschreibungen nicht innerhalb von 30 Tagen nach dem betreffenden
Falligkeitsdatum zahlt; oder

(b)  (Zahlungseinstellung) die Emittentin ihre Zahlungsunfahigkeit bekannt gibt oder
ihre Zahlungen allgemein einstellt; oder
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(c) (Insolvenz u.a.) ein Gericht ein Insolvenzverfahren lber das Vermdgen der
Emittentin erdffnet oder mangels Masse ablehnt, oder die Emittentin ein
solches Verfahren einleitet oder beantragt oder eine allgemeine
Schuldenregelung zu Gunsten ihrer Anleiheglaubiger anbietet oder trifft, oder
ein Dritter ein Insolvenzverfahren gegen die Emittentin beantragt und ein
solches Verfahren nicht innerhalb einer Frist von 90 Tagen aufgehoben oder
ausgesetzt worden ist; oder

(d)  (unzuldssige Aufstockung der Anleihe) wenn die Anleihe unter Versto3 gegen
§ 9 Abs. 1 aufgestockt wird.

Das Kiindigungsrecht erlischt, falls der Kiindigungsgrund vor Auslibung des Rechts
geheilt wurde.

Eine Benachrichtigung, einschlieRlich einer Kindigung der Schuldverschreibungen
gemal Abs. 1 (,Kiindigungserklarung”), ist entweder (a) schriftlich in deutscher
oder englischer Sprache gegenlber der Emittentin zu erklaren und zusammen mit
dem Nachweis in Form einer Bescheinigung der Depotbank (wie in § 12 definiert)
oder in einer anderen geeigneten Weise, dass der Benachrichtigende zum Zeitpunkt
der Benachrichtigung ein Anleiheglaubiger der betreffenden Schuldverschreibung ist,
personlich oder per Einschreiben an die Emittentin zu tGbermitteln oder (b) bei der
Depotbank des Anleihegldubigers zur Weiterleitung an die Emittentin Uber das
Clearing System zu erklaren.

In den Fallen gemal Abs. 1 lit. a und d wird eine Kiindigungserklarung, sofern nicht
bei deren Eingang =zugleich einer der in Abs. 1 lit. b, c bezeichneten
Kindigungsgrinde  vorliegt, erst wirksam, wenn bei der Emittentin
Kundigungserklarungen von Anleiheglaubigern im Nennbetrag von mindestens 10 %
des Gesamtnennbetrages der zu diesem Zeitpunkt noch insgesamt ausstehenden
Schuldverschreibungen eingegangen sind.

§9
BEGEBUNG WEITERER SCHULDVERSCHREIBUNGEN, ANKAUF,
NEGATIVERKLARUNG, FREMDVERSCHULDUNGSGRENZE

Die Emittentin ist nicht berechtigt, die Anleihe 2013 Uber den Betrag von € 35 Mio.
aufzustocken. Die Emittentin ist berechtigt, weitere Schuldverschreibungen zu
begeben.

Die Emittentin ist berechtigt, Schuldverschreibungen am Markt oder anderweitig zu
jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin erworbenen
Schuldverschreibungen kdénnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten,
weiterverkauft oder bei der Zahlstelle zwecks Entwertung eingereicht werden.

Die Emittentin verpflichtet sich, solange Schuldverschreibungen der Anleihe 2013
ausstehen, jedoch nur bis zu dem Zeitpunkt, an dem alle Betrage zur Erfillung aller
Forderungen aus den Schuldverschreibungen entsprechend §§ 2, 3, 4 gezahlt
wurden,

(a) keine Grundpfandrechte, Pfandrechte oder sonstige dingliche Sicherungsrechte
(jedes solches Sicherungsrecht ein ,Sicherungsrecht’) in Bezug auf ihr
gesamtes Vermogen oder Teile davon als Sicherheit fur gegenwartige oder
zuklnftige Kapitalmarktverbindlichkeiten (wie nachfolgend definiert) und auch
keine Garantie oder Freistellung bezilglich einer Kapitalmarktverbindlichkeit
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gewahren oder bestehen lassen,

(b) sicherzustellen, dass keine Wesentliche Tochtergesellschaft (wie nachfolgend
definiert) ein Sicherungsrecht an ihrem gesamten Vermdgen oder Teilen davon
als Sicherheit fur gegenwartige oder zukinftige Kapitalmarktverbindlichkeiten
(wie nachfolgend definiert) und auch keine Garantie oder Freistellung bezuglich
einer Kapitalmarktverbindlichkeit gewahrt oder bestehen Iasst,

ohne gleichzeitig fur alle unter den Schuldverschreibungen zahlbaren Betrage
dasselbe Sicherungsrecht zu bestellen oder fir alle unter den Schuldverschreibungen
zahlbaren Betrage solch ein anderes Sicherungsrecht zu bestellen, das von einer
unabhangigen, national und/oder international anerkannten
Wirtschaftspriifungsgesellschaft als gleichwertig anerkannt wird.

Die Verpflichtung nach diesem Absatz3 besteht jedoch nicht fiir solche
Sicherungsrechte, (i) die gesetzlich vorgeschrieben sind, oder (ii) die als
Voraussetzung fir staatliche Genehmigungen verlangt werden, oder (iii) die eine
Kapitalmarktverbindlichkeit besichern, die eine Verpflichtung der Emittentin infolge
einer zuklnftigen Akquisition wird, sofern diese Kapitalmarktverbindlichkeit nicht im
Hinblick auf diese zuklnftige Akquisition begriindet wurde, oder (iv) die fir eine
Kapitalmarktverbindlichkeit bestellt wurde, aufgrund derer die Forderungen nach
8§ 2, 3, 4 der Anleiheglaubiger auf Zins- und Rickzahlung der Anleihe erfiillt werden.

Ein nach diesem Absatz 3 zu leistendes Sicherungsrecht kann auch zu Gunsten der
Person eines Treuhanders der Anleiheglaubiger bestellt werden.

Fir Zwecke dieser Anleihebedingungen bedeutet ,Kapitalmarktverbindlichkeit”
jede gegenwartige oder zukinftige Verbindlichkeit in Form von oder verbrieft durch
Anleihen, Schuldverschreibungen oder andere Wertpapiere, die gegenwartig an einer
Wertpapierbérse, einem Over-the-Counter- oder einem anderen Wertpapiermarkt
notiert sind, zugelassen sind oder gehandelt werden oder jeweils werden kdnnen
sowie Schuldscheindarlehen nach deutschem Recht (d.h. Darlehen, Uber die ein
Schuldschein oder eine Schuldurkunde ausgestellt wurde oder die in dem
Darlehensvertrag als Schuldscheindarlehen, Schuldschein oder Schuldurkunde
bezeichnet werden).

-Wesentliche Tochtergesellschaft‘ bezeichnet jede nach den auf die Emittentin
jeweils im letzten Konzern(zwischen)abschluss angewendeten
Rechnungslegungsstandards konsolidierte Tochtergesellschaft der Emittentin, (i)
deren Nettoumsatz bzw. Bilanzsumme gemal® ihrem letzten gepriiften
Einzelabschluss (bzw. wenn die Dbetreffende Tochtergesellschaft selbst
Konzernabschlisse aufstellt, deren Konzernumsatz bzw. Konzernbilanzsumme
gemal ihrem letzten gepriften Konzernabschluss, der fur die Aufstellung des letzten
gepruften Konzernabschlusses der Emittentin verwendet wurde, mindestens 5 % des
gesamten Konzernumsatzes  bzw. mindestens 5%  der gesamten
Konzernbilanzsumme der Emittentin und ihrer konsolidierten Tochtergesellschaft
betragen hat und (ii) deren Anteile direkt oder indirekt mehrheitlich der Emittentin
gehoren.
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§ 10
BESCHLUSSE DER ANLEIHEGLAUBIGER - ANDERUNGEN DER
ANLEIHEBEDINGUNGEN

Die Anleiheglaubiger kdnnen nach §§ 5 ff. des Schuldverschreibungsgesetzes durch
Mehrheitsbeschluss Anderungen der Anleihebedingungen durch die Emittentin
zustimmen. Eine Verpflichtung zur Leistung kann fir die Anleiheglaubiger durch
Mehrheitsbeschluss nicht begriindet werden.

Die Anleiheglaubiger beschlieRen mit einer Mehrheit von mindestens 75 %
(Qualifizierte Mehrheit) der an der Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte
wesentliche Anderungen der Anleihebedingungen, insbesondere die Zustimmung zu
in § 5 Abs. 3 des Schuldverschreibungsgesetzes aufgeflihrten Malinahmen.
Beschlisse, durch die der wesentliche Inhalt der Anleihebedingungen nicht geandert
wird, bedirften zu ihrer Wirksamkeit einer einfachen Mehrheit von mindestens 50 %
(Einfache Mehrheit). Jeder Schuldverschreibungsgldaubiger nimmt an der
Abstimmung nach MaRgabe des Nennwerts oder des rechnerischen Anteiles seiner
Berechtigung an den ausstehenden Schuldverschreibungen teil. Jede Anderung der
Anleihebedingungen bedarf der Zustimmung der Emittentin.

Beschlisse der Anleiheglaubiger werden entweder in einer Glaubiger-
versammlung gemaR nachstehendem lit. a oder im Wege der Abstimmung ohne
Versammlung gemal nachstehendem lit. b getroffen:

(a) Beschliisse der Anleiheglaubiger im Rahmen einer Glaubigerversammlung
werden nach §§ 9 ff. Schuldverschreibungsgesetzes  getroffen.
Anleiheglaubiger, deren Schuldverschreibungen zusammen 5 % des jeweils
ausstehenden Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen erreichen,
kénnen schriftlich die Durchfihrung einer Glaubigerversammlung nach
MafRgabe von § 9 Schuldverschreibungsgesetz verlangen. Die Einberufung der
Glaubigerversammlung regelt die weiteren Einzelheiten der Beschlussfassung
und der Abstimmung. Mit der Einberufung der Glaubigerversammlung werden
den Anleiheglaubigern in der Tagesordnung die Beschlussgegenstande sowie
die Vorschlage zur Beschlussfassung bekannt gegeben.

(b) Beschlisse der Anleiheglaubiger im Wege der Abstimmung ohne
Versammlung werden nach § 18 des Schuldverschreibungsgesetzes getroffen.
Anleiheglaubiger, deren Schuldverschreibungen zusammen 5 % des jeweils
ausstehenden Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen erreichen,
kénnen schriftlich die Durchfihrung einer Abstimmung ohne Versammlung
nach MalRRgabe von § 9 iV.m § 18 des Schuldverschreibungsgesetzes
verlangen. Die Aufforderung zur Stimmabgabe durch den Abstimmungsleiter
regelt die weiteren Einzelheiten der Beschlussfassung und der Abstimmung.
Mit der Aufforderung zur Stimmabgabe werden den Anleiheglaubigern die Be-
schlussgegenstande sowie die Vorschlage zur Beschlussfassung bekannt
gegeben.

Fir die Teilnahme an der Glaubigerversammlung und die Auslbung der
Stimmrechte ist eine Anmeldung der Anleiheglaubiger vor der Versammlung
erforderlich. Die Anmeldung muss unter der in der Einberufung mitgeteilten
Adresse spatestens am dritten Kalendertag vor der Glaubigerversammlung
zugehen, wobei der Tag des Eingangs der Anmeldung mitzurechnen ist.
Zusammen mit der Anmeldung missen Anleihegldubiger den Nachweis ihrer
Berechtigung zur Teilnahme an der Versammlung und der Abstimmung durch eine
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besondere Bescheinigung der Depotbank gemal § 12 in Textform und die Vorlage
eines Sperrvermerks der Depotbank erbringen, aus dem hervorgeht, dass die
betreffenden Schuldverschreibungen fir den Zeitraum vom Tag der Absendung
der Anmeldung (einschlieRlich) bis zum Ende des Abstimmungszeitraums
(einschlief3lich) nicht Ubertragen werden kénnen.

§ 11
MITTEILUNGEN

Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Mitteilungen der Emittentin erfolgen,
soweit gesetzlich nicht anders vorgeschrieben, durch elektronische Publikation auf
der Internetseite der Emittentin (http://www.cloudno7-anleihe.de). Jede Mitteilung gilt
am dritten Tag nach dem Tag der Veréffentlichung als wirksam erfolgt.

Mitteilungen, die von einem Anleiheglaubiger gemacht werden, mussen (i) schriftlich
erfolgen und (ii) zusammen mit der oder den betreffenden Schuldverschreibung(en)
oder zusammen mit dem Nachweis in Form einer Bescheinigung der Depotbank (wie
in § 12 definiert) oder in einer anderen geeigneten Weise, dass der Mitteilende zum
Zeitpunkt der Mitteilung ein Anleiheglaubiger der betreffenden Schuldverschreibung
ist, personlich oder per Einschreiben an die Emittentin geleitet werden.

§ 12

ANWENDBARES RECHT, GERICHTSSTAND UND GERICHTLICHE GELTENDMACHUNG

(1)

()

©)

Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie die Rechte und Pflichten der
Anleihegldubiger und der Emittentin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach
deutschem Recht.

Nicht-ausschlieRlicher Gerichtsstand fur samtliche im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen entstehenden Klagen oder sonstigen Verfahren ist Stuttgart.

Jeder Anleihegldubiger von Schuldverschreibungen ist berechtigt, in jedem
Rechtsstreit gegen die Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in dem der
Anleihegldubiger und die Emittentin Partei sind, seine Rechte aus diesen
Schuldverschreibungen im eigenen Namen auf der folgenden Grundlage zu schiitzen
oder geltend zu machen: (i) Er bringt eine Bescheinigung der Depotbank bei, bei der
er fur die Schuldverschreibungen ein Wertpapierdepot unterhalt, welche (a) den
vollstdndigen Namen und die vollstadndige Adresse des Anleiheglaubigers enthalt, (b)
den Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen bezeichnet, die unter dem
Datum der Bestatigung auf dem Wertpapierdepot verbucht sind, und (c) bestatigt,
dass die Depotbank gegeniber dem System der Clearstream eine schriftliche
Erkldrung abgegeben hat, die die vorstehend unter (a) und (b) bezeichneten
Informationen enthadlt; und (i) er legt eine Kopie der die betreffenden
Schuldverschreibungen verbriefenden Globalurkunde vor, deren Ubereinstimmung
mit dem Original eine vertretungsberechtigte Person des Systems der Clearstream
oder des Verwahrers des Systems der Clearstream bestatigt hat, ohne dass eine
Vorlage der Originalbelege oder der die Schuldverschreibungen verbriefenden
Globalurkunde in einem solchen Verfahren erforderlich ware. Fir die Zwecke des
Vorstehenden bezeichnet ,Depotbank” jede Bank oder ein sonstiges anerkanntes
Finanzinstitut, das berechtigt ist, das Wertpapierverwahrungsgeschaft zu betreiben
und bei der/dem der Anleihegldubiger ein Wertpapierdepot fur die
Schuldverschreibungen unterhalt, einschlieBlich des Systems der Clearstream.
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Unbeschadet des Vorstehenden kann jeder Anleiheglaubiger seine Rechte aus den
Schuldverschreibungen auch auf jede andere Weise schiitzen oder geltend machen,

die im Land des Rechtsstreits prozessual zulassig ist.

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache abgefasst.
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VIIL. BESTEUERUNG

Der nachfolgende Abschnitt ist eine grundsatzliche und allgemein gehaltene Darstellung
bestimmter steuerlicher Aspekte in der Bundesrepublik Deutschland bzw. in Osterreich im
Hinblick auf Erwerb, Besitz und Verduflerung der Wertpapiere. Die nachfolgenden
Darstellungen der deutschen und Osterreichischen Besteuerungssituationen erheben keinen
Anspruch auf Vollstéandigkeit der Informationen, die fiir eine individuelle Kaufentscheidung
hinsichtlich der angebotenen Wertpapiere notwendig sein kénnten. Es werden lediglich die
wesentlichen Vorschriften der jeweiligen Besteuerung der Einkinfte in Grundziigen
dargestellt. Die Emittentin weist darauf hin, dass die konkreten Besteuerungsfolgen von den
persdnlichen Verhaltnissen der Anleger abhéngig sind und durch zukiinftige Anderungen der
Steuergesetze, der Rechtsprechung und/oder der Anweisungen der Finanzverwaltung berihrt
werden kdénnen. Die Darstellung basiert auf den in der Bundesrepublik Deutschland oder der
Republik Osterreich geltenden Steuergesetzen zum Zeitpunkt der Erstellung des Prospektes.
Diese Gesetze kénnen sich andern, unter Umstanden auch mit rickwirkenden Auswirkungen.
Fur die konkrete steuerrechtliche Behandlung des Erwerbs, des Besitzes oder der
VerauBerung der Wertpapiere sind daher allein die im Einzelfall zum jeweiligen Zeitpunkt
geltenden Steuergesetze in der jeweiligen Auslegung der Finanzverwaltung und der
Finanzgerichte (in Osterreich des Unabhangigen Finanzsenats, UFS) maRgeblich. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass die Auslegung einer Finanzbehorde oder eines
Finanzgerichts (bzw. des Osterreichischen UFS) von den hier dargestellten Ausfiihrungen
abweicht. Obwohl die nachfolgenden Ausfihrungen die Beurteilung der Emittentin
widerspiegeln, durfen sie nicht als steuerrechtliche Beratung, die durch diese Ausflihrungen
nicht ersetzt werden kann und daher dringend empfohlen wird, und auch nicht als Garantie
missverstanden werden.

1. Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland

Personen (natlrliche und juristische), die in Deutschland steuerlich ansassig sind
(insbesondere Personen, die Wohnsitz, gewohnlichen Aufenthalt, Sitz oder Ort der
Geschaftsleitung in  Deutschland haben), unterliegen nach Mallgabe etwaiger
abkommensrechtlicher Beschrankungen in Deutschland unbeschrankt der Besteuerung
(Einkommensteuer oder Korperschaftsteuer, jeweils zuzlglich Solidaritatszuschlag sowie ggf.
Kirchensteuer und ggf. Gewerbesteuer) mit ihrem weltweiten Einkommen, unabhangig von
dessen Quelle, einschlieBlich Zinsen aus Kapitalforderungen jeder Art und, in der Regel,
Gewinnen aus deren Verdulerung.

Bei im Inland ansassigen Anlegern unterliegen auf die Schuldverschreibungen gezahite
Zinsen der Kapitalertragsteuer in Héhe von 25 % (zuzuglich 5,5 % Solidaritadtszuschlag darauf
und ggf. Kirchensteuer, deren H&he je nach Bundesland variiert), wenn die
Schuldverschreibungen in einem Depot einer inldndischen Zahlstelle (ein inldndisches
Kreditinstitut, ein inlandisches Finanzdienstleistungsinstitut einschlieRlich der inlandischen
Niederlassung eines auslandischen Instituts, ein inlandisches
Wertpapierhandelsunternehmen oder eine inlandische Wertpapierhandelsbank) verwahrt
werden. Der Veraulerungsgewinn bestimmt sich im Regelfall als Differenz zwischen den
Einnahmen aus der VerauRerung bzw. Einlésung der Schuldverschreibungen und den
Anschaffungskosten. Aufwendungen, die im unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit
dem VerauRerungsgeschaft oder der Einlésung stehen (sog. Transaktionskosten), werden
steuerlich mindernd beriicksichtigt. Dartber hinaus werden Aufwendungen, die dem Investor
im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen tatsachlich entstanden sind, steuerlich
jedoch nicht berucksichtigt.

Bei im Inland anséssigen Privatanlegern (die die Schuldverschreibungen im Privatvermogen
halten) unterliegt darlber hinaus auch der Gewinn aus der VerduRerung bzw. Einldsung der
Schuldverschreibungen der Kapitalertragsteuer, sofern die Schuldverschreibungen in einem
Depot einer inlandischen Zahlstelle verwahrt werden. Fur natlrliche Personen ist durch den
Steuerabzug die Einkommensteuer grundsatzlich abgegolten. Allerdings ist im
Anwendungsbereich der Abgeltungsteuer auch ein Abzug von Werbungskosten, die im
Zusammenhang mit den Kapitalertrdgen stehen, (lber einen Sparer-Pauschbetrag von
801 EUR bzw. 1.602 EUR bei zusammenveranlagten Ehegatten bzw. ggf. auch o.g.
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Transaktionskosten hinaus) ausgeschlossen. Die Einbehaltung der Abgeltungsteuer
unterbleibt zum einen im Rahmen eines Freistellungsauftrages, zum anderen soweit der
Halter der Wertpapiere eine Nichtveranlagungsbescheinigung bei der Zahlistelle (deutsche
Banken, die dem deutschen Gesetz uUber das Kreditwesen vom 10.07.1961 i.d.g.F.
unterliegen) einreicht. Negative Kapitaleinnahmen (z.B. gezahlte Stiickzinsen) und Verluste
aus Kapitalvermégen (z.B. VeraufRerungsverluste) sind grundsatzlich nur mit positiven
Einklnften aus Kapitalvermégen des laufenden bzw. der folgenden Jahre verrechenbar. In
bestimmten Fallen kann der Anleger beantragen, abweichend von der Abgeltungsteuer mit
seinem personlichen Steuersatz besteuert zu werden, wenn dies fir ihn glnstiger ist.

Bei inlandischen Kapitalgesellschaften und anderen inlandischen gewerblichen Anlegern wird
im Fall der Veraufierung bzw. Einlésung grundsatzlich keine Kapitalertragsteuer einbehalten.
Bei diesen Anlegern unterliegen daher grundsatzlich nur auf die Schuldverschreibungen
gezahlte Zinsen der Kapitalertragsteuer. Die Kapitalertragsteuer hat insoweit jedoch keine
abgeltende Wirkung, d.h. sie kann ggf. bei der Kérperschaftsteuer- bzw. Einkommensteuer-
Veranlagung etwa durch Anrechnung berucksichtigt werden.

Personen, die in Deutschland steuerlich nicht ansassig sind, unterliegen mit ihren Einkiinften
aus den Schuldverschreibungen grundsatzlich keiner deutschen Besteuerung und es wird im
Regelfall auch keine deutsche Kapitalertragsteuer einbehalten. Das gilt nicht, soweit (i)
Schuldverschreibungen Betriebsvermdgen einer deutschen Betriebsstatte des Investors sind
oder einem standigen Vertreter des Investors in Deutschland zugeordnet werden kdnnen, (ii)
die Schuldverschreibungen nicht aus anderen Griinden einer beschrankten Steuerpflicht in
Deutschland unterliegen (z.B. weil sie, abgesehen von bestimmten Ausnahmen, mit deut-
schem Grundbesitz oder inlandischen Rechten, die den Vorschriften des blirgerlichen Rechts
Uber Grundstlicke unterliegen, besichert sind) oder (iii) die Kapitalertrage gegen
Aushandigung der Schuldverschreibungen bei einem deutschen Kredit- oder Finanzdienst-
leistungsinstitut, einem inlandischen Wertpapierhandelsunternehmen oder einer inlandischen
Wertpapierhandelsbank bezahlt bzw. gutgeschrieben werden (Tafelgeschaft). Soweit die
Einklinfte aus den Schuldverschreibungen der deutschen Besteuerung nach (i) bis (iii) unter-
liegen, wird auf diese Einklnfte im Regelfall Kapitalertragsteuer gemaft den oben unter den
Abschnitten Kapitalertragsteuer beschriebenen Bestimmungen erhoben. Unter bestimmten
Voraussetzungen kdnnen auslandische Investoren Steuererméafigungen oder -befreiungen
unter ggf. anwendbaren Doppelbesteuerungsabkommen mit Deutschland in Anspruch neh-
men.

Die Emittentin ist nach deutschem Steuerrecht nicht verpflichtet, Kapitalertragsteuer auf
geleistete Zinsen bzw. Gewinne aus der Einlésung bzw. Veraulerung der
Schuldverschreibungen einzubehalten. Die Emittentin Gbernimmt daher auch keine Verant-
wortung fur die Einbehaltung von Steuern an der Quelle.

Anlegern wird ferner empfohlen, im Hinblick auf die individuellen steuerlichen Auswirkungen
der Anlage eine verbindliche Beratung durch den eigenen steuerlichen Berater einzuholen.
Eine derartige Beratung kann durch die vorstehenden Ausfiihrungen nicht ersetzt werden.

2. Besteuerung in der Republik Osterreich

Sowohl Zinsen als auch Ertrage aus realisierten Wertsteigerungen, die im Zusammenhang
mit den Schuldverschreibungen erzielt werden, sind in Osterreich Einkiinfte aus
Kapitalvermdgen. Sofern sie von einer auszahlenden Stelle in Osterreich (6sterreichisches
Kreditinstitut oder Osterreichische Niederlassung eines nicht-Osterreichischen Kreditinstituts)
an eine natiirliche Person ausgezahlt werden, die in Osterreich ansassig ist, unterliegen sie
der Kapitalertragsteuer in H6he von 25 %. Falls Einkiinfte aus Kapitalvermdgen dem Anleger
nicht (iber eine auszahlende Stelle in Osterreich zuflieRen, sind sie in die Steuererklarung
aufzunehmen und unterliegen im Veranlagungswege einem 25 %igen Sondersteuersatz.
Einklinfte aus realisierten Wertsteigerungen ergeben sich aus der Differenz zwischen dem
erzielten Erlos (z.B. Verkaufserlds, Einlése- oder andere Abfindungsbetrdge) und den
Anschaffungskosten (angefallene Zinsen werden jeweils mit einbezogen). Bei privat
gehaltenen  Schuldverschreibungen beinhalten  die  Anschaffungskosten keine
Anschaffungsnebenkosten, wahrend bei betrieblich gehaltenen Schuldverschreibungen auch
Anschaffungsnebenkosten enthalten sein dirfen. Bei Schuldverschreibungen, die nicht zur
selben Zeit erworben werden, aber auf demselben Depot mit derselben
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Identifizierungsnummer gehalten werden, wird fir die Anschaffungskosten ein
Durchschnittspreis herangezogen. Aufwendungen und Ausgaben, die direkt mit Einklnften
aus Kapitalvermogen in Zusammenhang stehen, sind nicht steuerwirksam.

Realisierte Wertsteigerungen werden auch dann angenommen und besteuert, wenn eine
naturliche Person ihren Inlanderstatus verliert (z.B. ins Ausland zieht) oder im Falle eines
Depotwechsels. In beiden Fallen sind Ausnahmen maoglich, beim Verlust des Inlédnderstatus
etwa dann, wenn der Anleger in einen anderen EU Mitgliedstaat zieht und beim
Depotwechsel, wenn ein gewisses Informationsverfahren erfillt wird.

Durch den Kapitalertragsteuerabzug von 25 % ist flir natirliche Personen die
Einkommensteuerschuld abgegolten (Endbesteuerung), wenn die Schuldverschreibungen
rechtlich wie tatsachlich 6ffentlich angeboten wurden; im Ergebnis gilt Ahnliches auch fiir den
Fall der Besteuerung durch Veranlagung mit dem Sondersteuersatz von 25 %. Gewisse
Ausnahmen sind moglich (insbesondere fiir Investoren, deren personliches Steuerniveau
geringer als 25 % ist) und per Antrag durchzusetzen. Ob ein solcher Antrag steuerrechtlich
glnstig ist, muss mit einem steuerrechtlichen Berater geklart werden.

Verluste aus Schuldverschreibungen, die im Privatvermdgen gehalten werden, kénnen nur
mit anderen Einklnften aus Kapitalvermégen ausgeglichen werden und selbst dabei ist nur
ein eingeschrankter Verlustausgleich moglich. Der Verlustausgleich ist von der jeweiligen
Depotbank durchzufiihren, wobei 2013 verfahrenstechnische Ubergangsregelungen gelten.
Ein Verlustvortrag ist bei Kapitalvermdgen nicht mdglich.

Im Grunde sind dieselben Regeln wie oben beschrieben auch auf Schuldverschreibungen
naturlicher Personen anwendbar, wenn sie im Betriebsvermdgen gehalten werden. Die
wichtigsten Unterschiede sind folgende: Einkiinfte aus realisierten Wertsteigerungen
unterliegen nicht der Endbesteuerung und sind daher in die Steuerklarung einzubeziehen. In
einem ersten Schritt koénnen Abschreibungen und realisierte Verluste aus den
Schuldverschreibungen mit positiven Einklnften aus realisierten Wertsteigerungen aus
Kapitaleinkiinften ausgeglichen werden. In einem zweiten Schritt sind 50 % der Ubrigen
Verluste mit anderen Einklnften ausgleichsfahig oder kénnen vorgetragen werden. Zu den
Anschaffungskosten zéhlen, wie oben bereits erwahnt, auch Anschaffungsnebenkosten.

Zu beachten ist, dass Aufwendungen und Ausgaben, die direkt mit EinklUnften aus
Kapitalvermdgen in Zusammenhang stehen auch dann nicht steuerwirksam sind, wenn die
Schuldverschreibungen im Betriebsvermdgen gehalten werden.

Kapitalgesellschaften, die in Osterreich anséassig sind oder in Osterreich eine Betriebsstéatte
haben, erzielen grundsatzlich betriebliche Einkiinfte. Die Ertrage aus den
Schuldverschreibungen unterliegen der Korperschaftsteuer in Héhe von 25 %. Der Einbehalt
von Kapitalertragsteuer durch eine auszahlende Stelle in Osterreich kann unterbleiben, wenn
die jeweilige Kapitalgesellschaft der auszahlenden Stelle eine Befreiungserklarung schickt,
die unter anderem bestatigt, dass die Ertrdge aus den Schuldverschreibungen
Betriebseinnahmen sind, und diese Erklarung auch dem Finanzamt zugestellt wird. Verluste
kénnen im Rahmen der Veranlagung berucksichtigt werden. Falls keine Befreiungserklarung
abgegeben wird, ist eine einbehaltene und abgeflihrte Kapitalertragsteuer auf die
Korperschaftsteuerschuld anzurechnen oder zu erstatten.

Spezielle steuerrechtliche Regelungen gelten im Zusammenhang mit Privatstiftungen.

Bei nicht in Osterreich ansdssigen Anlegern unterliegen Kapitaleinkiinfte aus den
Schuldverschreibungen grundsétzlich nicht der beschrankten Steuerpflicht in Osterreich. Eine
auszahlende Stelle in Osterreich hat dennoch Kapitalertragsteuer einzubehalten, es sei denn
der Anleger weist ihr gegeniiber seinen Status als nicht in Osterreich anséssiger Anleger
nach. Eine beschrankte Steuerpflicht in Osterreich wéare jedoch gegeben, wenn die
Schuldverschreibungen dem Betriebsvermdgen einer Betriebstétte in Osterreich zuzurechnen
sind. Fur naturliche Personen, die in einem anderen EU Mitgliedstaat ansassig sind, gelten
besondere Bestimmungen und moglicherweise eine Abzugsteuer auf Zinsen von 35 %,
sofern die auszahlende Stelle in Osterreich ist (siehe sogleich unter der Uberschrift EU-
Zinsrichtlinie).
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Die oOsterreichische Erbschafts- und Schenkungssteuer wurde 2008 abgeschafft. Werden
bestimmte Betragsgrenzen (berschritten, koénnte jedoch eine Schenkungsmeldung
erforderlich werden.

3. Besteuerung der Anleihegldaubiger im GroRherzogtum Luxemburg

Die folgenden Informationen sind grundsatzlicher Natur und dienen lediglich einer
Vorabinformation. Sie stellen eine allgemeine Beschreibung der wesentlichen Luxemburger
Steuerfolgen zum Datum dieses Prospektes dar. Die folgenden Informationen erheben nicht
den Anspruch, eine vollstdndige Beschreibung aller moglichen steuerlichen Erwagungen
darzustellen, die flur eine Investitionsentscheidung von Bedeutung sein konnen. Es kdnnen
gewisse steuerliche Erwagungen nicht dargestellt sein, weil diese den allgemeinen
Rechtsgrundsatzen entsprechen oder als Teil des Allgemeinwissens der Inhaber der Anleihen
vorausgesetzt werden. Diese Zusammenfassung bezieht sich auf die in Luxemburg am Tage
des Prospektes anwendbaren Rechtsvorschriften und gilt vorbehaltlich kinftiger
Gesetzesanderungen, Gerichtsentscheidungen, Anderungen der Verwaltungspraxis und
sonstiger Anderungen. Die folgenden Informationen stellen keine rechtliche oder steuerliche
Beratung dar und sollten nicht als eine solche angesehen werden. Zukinftige Inhaber der
Anleihen sollten ihre Steuerberater und Rechtsanwdlte zu Rate ziehen, um sich Uber
besondere Rechtsfolgen Auskunft geben zu lassen, die aus der jeweils fir sie anwendbaren
Rechtsordnung erwachsen kénnen.

Der Ansassigkeitsbegriff in den nachfolgenden Abschnitten bezieht sich ausschlieRlich auf die
Luxemburger Bestimmungen zur Einkommensteuer. Jeder Verweis auf eine Steuer, Abgabe,
sonstige Geblhr oder Einbehalt einer vergleichbaren Gattung bezieht sich ausschlief3lich auf
Luxemburger Steuern und Konzepte. Diesbeziiglich umfasst ein Verweis auf die
Luxemburger Einkommensteuer im Allgemeinen die Korperschaftsteuer (impét sur le revenu
des collectivités), die Gewerbesteuer (impét commercial communal), den Solidaritatszuschlag
(contribution au fonds pour I'emploi) und die Einkommensteuer (implt sur le revenu).
Investoren kénnen zudem der Vermogensteuer (impét sur la fortune) sowie anderen Steuern
und Abgaben unterworfen sein. Die Kérperschaftsteuer, Gewerbesteuer, Vermogenssteuer
und der Solidaritdtszuschlag sind grundsatzlich durch die meisten steuerpflichtigen
juristischen Personen zu entrichten. Naturliche Personen sind im Allgemeinen der
Einkommensteuer und dem  Solidaritdtszuschlag unterworfen. Unter gewissen
Voraussetzungen kann eine natiirliche Person auch der Gewerbesteuer unterliegen, falls sie
in Auslibung einer geschéaftlichen oder unternehmerischen Tatigkeit agiert.

Ansassigkeit der Anleiheglaubiger

Ein Anleiheglaubiger wird nicht ausschlieRlich aufgrund der bloRen Inhaberschaft, Einlésung,
Erflllung, Lieferung oder Eintreibung der Schuldverschreibungen in Luxemburg ansassig
oder als ansassig erachtet.

Quellensteuer
In Luxemburg ansassige naturliche Personen

Gemall dem abgeanderten Gesetz vom 23. Dezember 2005 unterliegen Zinszahlungen oder
vergleichbare Einklnfte seit dem 1. Januar 2006 (Zinsgutschriften bereits seit dem 1. Juli
2005), die von luxemburgischen Zahlstellen an natirliche, in Luxemburg anséssige Personen
geleistet werden, einer 10 %-igen Quellensteuer. Bei natirlichen Personen, die lediglich im
Rahmen der Verwaltung ihres Privatvermdgens handeln, hat diese Quellenbesteuerung eine
vollstandige Abgeltungswirkung im Hinblick auf die Ein- kommensteuer.

Zudem koénnen in Luxemburg ansassige natirliche Personen, die im Rahmen der Verwaltung
ihres Privatvermdgens handeln, welche wirtschaftliche Eigentiimer von Zinszahlungen oder
ahnlichen Einkiinften sind, die durch eine aufterhalb von Luxemburg (i) in der EU oder dem
EWR oder (ii) einem Staat, mit dem Luxemburg eine mit der EU-Zinsrichtlinie in Verbindung
stehende Vereinbarung getroffen hat, ansassigen Zahlstelle veranlasst wurden, ebenfalls flr
die abgeltende Quellensteuer von 10 % optieren. In diesen Fallen wird die Quellensteuer von
10 % auf Grundlage der gleichen Betrége errechnet, die bei Zahlung durch eine Luxemburger
Zahlstelle einschlagig waren. Die Option fiur die Quellensteuer von 10 % muss alle
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Zinszahlungen durch eine Zahlistelle an den in Luxemburg ansassigen wirtschaftlichen
Eigentimer iber das gesamte betreffende Kalenderjahr umfassen.

4. EU-Zinsrichtlinie
Deutschland

In Umsetzung der EU-Zinsrichtlinie (EG-Richtlinie 2003/48/EG) werden gemaf} der deutschen
Zinsinformationsverordnung vom 26.01.2004 i.d.g.F. Zinsen, die eine in einem Mitgliedstaat
der EU (bzw. gewissen assoziierten Gebieten) ansassige natirliche Person (,wirtschaftlich
Berechtigter®) bei einer inlandischen Zahlstelle (deutsche Banken, die dem KWG unterliegen)
bezieht, an das Bundeszentralamt fir Steuern zum Zwecke der Weiterleitung an die
zustandige steuerliche Behdrde im jeweiligen Ansassigkeitsstaat gemeldet. Diese
Bestimmungen gelten seit dem 1. Juli 2005. Informationen zur Definition eines ,wirtschaftlich
Berechtigten, des  Zinsbegriffes sowie des  Meldeverfahrens sind einem
Anwendungsschreiben zur Zinsinformationsverordnung (BMF Schreiben vom 30. Januar
2008, IV C 1-S 2402-a/0) enthalten.

Osterreich

In Osterreich ist die EU-Zinsrichtlinie durch das EU-Quellensteuergesetz (BGBI | 2004/33
i.d.g.F.) umgesetzt. Danach sind Zinsen, die von einer dsterreichischen Zahlstelle an Anleger
in einem anderen EU Mitgliedstaat gezahlt werden, mit einer EU-Quellensteuer von 35 %
belastet. Die EU-Quellensteuer wird nicht abgezogen, wenn der Anleger der Zahlstelle eine
von seinem Wohnsitzfinanzamt auf seinen Namen ausgestellte Bescheinigung vorlegt, die
personliche Daten auflistet, insbesondere Namen, Anschrift, Steuernummer, Kontonummer
und ahnliche Details.

Luxemburg

In Luxemburg ist die EU-Zinsrichtlinie durch das Gesetz vom 21. Juni 2005 in nationales
Recht umgesetzt. Hiernach ist eine luxemburgische Zahlstelle seit 1. Juli 2005 verpflichtet auf
Zinszahlungen die an natirliche, in anderen Mitgliedsstaaten der Europaischen Union
ansassige Personen oder an eine niedergelassene Einrichtung im Sinne der EU-Zinsrichtlinie
(d.h. eine Rechtsform ohne eigene Rechtspersonlichkeit und deren Gewinn nach den
allgemeinen Vorschriften fir die Unternehmensbesteuerung unterliegen und weder als eine
OGAW zugelassen ist nach der Richtlinie 85/611/EWG noch hierfur optiert hat) gezahlt
werden, eine Quellensteuer von 35% einzubehalten, falls der Beglnstigte der Zinszahlungen
im Sinne der EU Zinsrichtlinie nicht den Austausch von Informationen bevorzugt und wahit.

Im April 2013 hat Premierminister Jean-Claude Juncker politisch angekiindigt, dass
Luxemburg vom 1. Januar 2015 einem automatischen Informationsaustausch im Sinne der
EU-Zinsrichtlinie zustimmen wird, so dass das sowieso nur fir einen Ubergangszeitraum
geltende System der Quellenbesteuerung wohl nicht mehr anwendbar sein wird. Bisher liegt
hierzu aber weder ein Gesetz noch ein Gesetzentwurf vor, wonach das
Gesetzgebungsverfahren in Luxemburg noch durchgefiihrt werden muss. Zur Quellensteuer
in Luxemburg siehe in Ziffer 3.
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IX. ANGABEN IN BEZUG AUF DIE ANLEIHE

1. Wertpapierkennnummer, International Securities Identification Number

Die International Securities Identification Number (ISIN) fir die 6 % Schuldverschreibungen
2013/2017 lautet DEOOOA1TNGG 3, die Wertpapierkennnummer (WKN) DEOOOA1TNGG 3.

2, Beschliisse, Erméachtigungen und Genehmigungen zur Schaffung der
Wertpapiere

Die Begebung der Schuldverschreibungen wurde von der Geschéftsfliihrung der Emittentin
am 31.05.2013 beschlossen. Die Schuldverschreibungen werden nach den Vorschriften des
Birgerlichen Gesetzbuchs (BGB), konkret nach den §§ 793 ff. BGB geschaffen.

3. Bedingungen des Angebots
a. Das Angebot

Die Emittentin bietet nicht nachrangige und besicherte Schuldverschreibungen im
Gesamtnennbetrag von € 30.000.000,00 zuzlglich € 5.000.000,00 im Wege der
Eigenemission an. Die Emission kann auch zu einem geringeren Betrag erfolgen, wenn keine
Vollplatzierung erreicht werden kann.

Das Angebot besteht aus

(i) einem offentlichen Angebot durch die Emittentin in Luxemburg, Deutschland und
Osterreich  Gber die Zeichnungsfunktionalitat, die Uber die EUWAX
Aktiengesellschaft, Stuttgart, (,EUWAX") im Handelssystem XONTRO bereit gestellt
wird (die ,Zeichnungsfunktionalitat®), sowie

(ii) einem offentlichen Angebot durch die Emittentin in Luxemburg, Deutschland und
Osterreich, sowie

(iii) einem &ffentlichen Angebot in Luxemburg, Deutschland und Osterreich mittels eines
Offentlichen Abverkaufs, bei dem die Emittentin ab Einbeziehung der
Schuldverschreibungen zum Handel in den Freiverkehr an der Baden-
Wirttembergischen Wertpapierbdérse in  Stuttgart und Aufnahme in das
Handelssegment Bondm Schuldverschreibungen nach freiem Ermessen uber die
Zahlstelle als Finanzkommissionarin im Freiverkehr der Baden-Wurttembergischen
Wertpapierbérse im Handelssegment Bondm verkauft (der ,Offentliche
Abverkauf®), sowie

(iv) einer Privatplatzierung an ausgewahlte qualifizierte Investoren insbesondere in
Deutschland, Osterreich, Luxemburg, Frankreich und der Schweiz und auRerhalb
Osterreichs  und Deutschlands  nicht  qualifizierte Investoren (die
.Privatplatzierung®).

Die Angebote nach lit. (i), (i) und (iii) nachfolgend auch die ,Offentlichen Angebote“. Im
GrolBherzogtum Luxemburg wird das Angebot durch die Verdffentlichung des gebilligten
Wertpapierprospekt auf der Internetseite der Bérse Luxemburg und insbesondere durch die
geplante Schaltung von Anzeigen im Luxemburger Wort kommuniziert.

Im Rahmen der Privatplatzierung haben qualifizierte Investoren, und auRerhalb Luxemburg,
Osterreichs und Deutschlands nicht qualifizierte Investoren, voraussichtlich zudem die
Moglichkeit, wahrend der Angebotsfrist Emittentin Zeichnungsantrage im Wesentlichen
entsprechend den Regelungen des 6ffentlichen Angebots nach diesem Prospekt zu stellen.

Das vorliegende Offentliche Angebot erfolgt ausschlieRlich in der Luxemburg, Bundesrepublik
Deutschland und in Osterreich. Ein Angebot von Schuldverschreibungen findet insbesondere
in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Australien und Japan nicht statt. Die
Ausgabe der Schuldverschreibungen erfolgt unter den Voraussetzungen des TEFRA D
Verfahrens der Clearstream.

Voraussetzung fur den Kauf der Schuldverschreibungen ist das Vorhandensein eines
Wertpapierdepots, in das die Schuldverschreibungen gebucht werden kdénnen. Sofern ein
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solches Depot nicht vorliegt, kann es bei einem Kreditinstitut bzw. einer Bank eingerichtet
werden.

Fir das offentliche Angebot wurde dieser Prospekt gemals den Vorschriften des
Luxemburgischen Gesetzes vom 10.07.2005 betreffend den Prospekt Gber Wertpapiere und
der Prospektverordnung erstellt. Der Wertpapierprospekt wird ab dem 10.06.2013 bei der
Gesellschaft kostenlos erhaltlich sein. Der Prospekt wird auRerdem auf der Internetseite der
Gesellschaft unter http://www.cloudno7-anleihe.de ab dem 10.06.2013 veroffentlicht.

b. Zeichnungsantrdge des 6ffentlichen Angebots iiber die Zeichnungsfunktionalitét

Die Schuldverschreibungen werden o6ffentlich angeboten (ber die Zeichnungsfunktionalitat.
Anleger, die Kaufantrage stellen mochten, missen Uber ihre jeweilige Depotbank bindende
Kaufantrage fir die Schuldverschreibungen wahrend der Angebotsfrist fir das Offentliche
Angebot Uber die Zeichnungsfunktionalitat stellen. Dies setzt voraus, dass die Depotbank (i)
als Handelsteilnehmer an der Baden-Wirttembergischen Wertpapierbdrse zugelassen ist
oder Uber einen an der Baden-Wirttembergischen Wertpapierbdrse zugelassenen
Handelsteilnehmer Zugang zum Handel hat, (ii) einen XONTRO-Anschluss hat und (iii) zur
Nutzung der Zeichnungsfunktionalitat auf der Grundlage der Geschéaftsbedingungen fiir die
Nutzung der XONTRO-Zeichnungsfunktionalitat ,Bondm-Zeichnung“ berechtigt und in der
Lage ist (der ,Handelsteilnehmer®).

Der Handelsteilnehmer stellt wahrend der Angebotsfrist fir das 6ffentliche Angebot Uber die
Zeichnungsfunktionalitat fir den Anleger auf dessen Aufforderung bindende
Zeichnungsantrage Uber die Zeichnungsfunktionalitat (anonymisiert). Die Zahlstelle nimmt die
Zeichnungsantrage im Namen und fir Rechnung der Emittentin aufgrund der Vereinbarung
zwischen der Zahlstelle und der Emittentin vom 31.05.2013 entgegen und teilt die
eingegangenen Zeichnungsantrage der Emittentin mit.

c. Zeichnungsantrdge des 6ffentlichen Angebots iiber die Emittentin

Die Schuldverschreibungen werden zudem o6ffentlich angeboten Uber die Emittentin in
Deutschland und Osterreich. Die Anleger kénnen bei der Emittentin unter
http://www.cloudno7-anleihe.de einen Zeichnungsantrag erhalten. Der Zeichnungsantrag
muss an die Emittentin per Internet gesendet werden. Hinsichtlich der Nutzung des
Internetportals gelten insofern die Geschéaftsbedingungen des Internetportals.

d. Zeichnungsantrige des 6ffentlichen Angebots iiber den Offentlichen Abverkauf

Die Schuldverschreibungen werden zudem ab Einbeziehung der Schuldverschreibungen zum
Handel in den Freiverkehr an der Baden-Wirttembergischen Wertpapierbdrse in Stuttgart,
offentlich angeboten, indem die Emittentin Schuldverschreibungen nach freiem Ermessen
Uber die Zahlstelle als Finanzkommissionarin im Freiverkehr der Baden-Wirttembergischen
Wertpapierbérse im Handelssegment Bondm verkauft. Die Emittentin wird Gber die Zahlstelle
als Finanzkommissionarin  Erwerbsangebote von  Anlegern auf Erwerb von
Schuldverschreibungen, die im Freiverkehr der Baden-Wirttembergischen Wertpapierborse
im Handelssegment Bondm eingestellt sind, annehmen. Weder die Emittentin noch die
Zahlstelle sind verpflichtet, entsprechende Angebote anzunehmen.

e. Zeichnungsantrdage der Privatplatzierung

Zudem erfolgt eine Privatplatzierung an ausgewahlte qualifizierte Investoren und aufierhalb
Osterreichs, Luxemburgs und Deutschlands nicht qualifizierte Investoren insbesondere in
Deutschland, Osterreich, Frankreich, und der Schweiz. Der Erwerb fir bzw. durch diese
Investoren erfolgt im Wesentlichen entsprechend den Regelungen und Konditionen des
offentlichen Angebots nach diesem Prospekt.

f.  Frist des 6ffentlichen Angebots
Die Schuldverschreibungen werden voraussichtlich wie folgt 6ffentlich angeboten:

- Uber die Zeichnungsfunktionalitat: 20.06.2013 bis 01.07.2013 (Angebotsfrist
Zeichnungsfunktionalitat)

- Uber die Emittentin: vom 20.06.2013 bis 31.05.2014 (Angebotsfrist Emittentin)

79



- mittels des __'O'ffentlichen Abverkaufs: von der Aufnahme des Handels bis 31.05.2014
(Angebotsfrist Offentlicher Abverkauf).

Die Emittentin ist berechtigt, die vorgenannten Angebotsfristen abzuklrzen. Die
Angebotsfristen fiir das offentliche Angebot werden in jedem Fall abgekirzt und enden vor
Ablauf der vorgenannten Fristen spatestens an demjenigen Bérsentag, an dem eine
Uberzeichnung vorliegt.

Jedwede Verklrzung der Angebotsfrist sowie die Festlegung weiterer Angebotsfristen oder
die Beendigung des offentlichen Angebots der Schuldverschreibungen wird auf der Webseite
der Emittentin bekannt gegeben.

g. Zuteilung

Die Zuteilung erfolgt wie folgt: Solange Zeichnungsantrage bis zu einem Gesamtbetrag von
€30 Mio. vorliegen, werden die dem jeweiligen Bérsentag zuzurechnenden
Zeichnungsantrage jeweils vollstandig zugeteilt. Sobald Zeichnungsantrage Uber einem
Gesamtbetrag von € 30 Mio. vorliegen (die ,Uberzeichnung*), ist die Emittentin berechtigt,
aber nicht verpflichtet Zeichnungsantrage bis zu einem Gesamtbetrag von € 35 Mio. nach
ihrem freien Ermessen anzunehmen, zu kiirzen und zurtickzuweisen. Die Emittentin behalt
sich vor, Zeichnungsantrage, die Uber das Offentliche Angebot (iber die Emittentin gestellt
werden, bei der Zuteilung erst zu berlcksichtigen, wenn der Ausgabebetrag bei der
Emittentin eingegangen ist.

Die Emittentin behalt sich vor, am Ende des ersten Tages der Emission Uber die
Zeichnungsfunktionalitat die Emission abzubrechen, wenn absehbar ist, dass bis zum Tage
der SchlieRung des Offentlichen Angebots liber die Zeichnungsfunktionalitdt nicht mindestens
€ 25 Mio. gezeichnet werden. Sofern bis zum Tage der SchlieBung des Offentlichen
Angebots Uber die Zeichnungsfunktionalitat nicht mindestens € 25 Mio. gezeichnet wurden,
wird die Emittentin die Emission abbrechen. Im Fall eines Abbruchs wird die Emittentin keine
Zuteilungen vornehmen und erfolgte Zuteilungen riickabwickeln. Die Emittentin wird einen
Abbruch entsprechend § 11 der Anleihebedingungen am Folgetag eines Abbruchs mitteilen.

Ab Aufnahme des Handels ist die Emittentin nicht verpflichtet, Zeichnungsantrage
anzunehmen und zuzuteilen.

Eine ,Uberzeichnung® liegt vor, wenn bezogen auf einen Borsentag der Gesamtbetrag der
bis zu diesem Bdrsentag zuzurechnenden Zeichnungsantrdge und der angenommenen
Erwerbsangebote im Rahmen des Offentlichen Abverkaufs den Gesamtnennbetrag der
Schuldverschreibungen  (bersteigt. Zeichnungsantrage werden einem Borsentag
zugerechnet, wenn sie bis 17 Uhr bei der Emittentin eingehen bzw. in den Mitteilungen, die
die EUWAX AG als Betreiber der Zeichnungsfunktionalitdt bis 17 Uhr eines jeden
Borsentages Uber die erhaltenen Kaufantrdge aus dem offentlichen Angebot Uber die
Zeichnungsfunktionalitat an die Emittentin Gbermittelt, berticksichtigt sind.

.Borsentag“ ist dabei jeder Tag, an dem die Baden-Wirttembergische Wertpapierbdrse fiir
den Boérsenhandel gedffnet ist.

Anleger erhalten die Zuteilungsmitteilung durch Verkauf bzw. Begebung und Ubertragung.
Sofern und soweit Zeichnungsantrage endglltig nicht zugeteilt wurden, wird die Emittentin die
Anleger entsprechend den Angaben im Zeichnungsantrag innerhalb von 15 Bankarbeitstagen
(Stuttgart) nach Abschluss der Zuteilung informieren.

h. Ausgabebetrag
Der Ausgabebetrag fiir die Schuldverschreibungen im Offentlichen Angebot entspricht

(i) bis zur Einbeziehung der Schuldverschreibungen zum Handel in den Freiverkehr an
der Baden-Wirttembergische Wertpapierbérse 100 % des Nennbetrags der
Schuldverschreibungen, zuziglich Stiickzinsen nach § 2 der Anleihebedingungen fiir
den Zeitraum vom 03.07.2013 (einschlief3lich) bis zu dem Stlckzinstag wie unten
definiert; und

(i)  nach der Einbeziehung der Schuldverschreibungen zum Handel in den Freiverkehr der
Baden-Wirttembergischen Wertpapierbdrse
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- im Rahmen des Offentlichen Angebots liber die Emittentin zu einem Ausgabebetrag
in Hohe des im elektronischen Handelssystem XONTRO ermittelten Schlusskurses
am Vortag der Zeichnung durch den Anleger (,Borsenpreis®) zuzlglich Stickzinsen
nach § 2 der Anleihebedingungen fir den Zeitraum vom 03.07.2013 (einschlieBlich)
bis zu dem Stilickzinstag (einschlieflich).

- im Rahmen des Offentlichen Angebots mittels eines Offentlichen Abverkaufs zu
einem Ausgabebetrag in Hohe des im elektronischen Handelssystem XONTRO
ermittelten jeweils auf das Verkaufsgeschaft anwendbaren Kurses zuzlglich
Stlickzinsen nach § 2 der Anleihebedingungen fir den Zeitraum vom 03.07.2013
(einschlief3lich) bis einem Kalendertag vor dem Borsentag, an dem das Angebot
eines Anlegers auf Erwerb von Schuldverschreibungen angenommen wird.

Stiickzinstag ist der Kalendertag, der dem zweiten Bankarbeitstag (Stuttgart) nach dem Tag,
an dem ein Anleger sein kontoflihrendes Kreditinstitut anweist, den Ausgabebetrag zuzlglich
Stlckzinsen auf das im Zeichnungsantrag angegebene Konto der Emittentin zu Uberweisen.
Der Tag der Anweisung wird dabei nicht mitgerechnet. Sofern der Tag der Anweisung kein
Bankarbeitstag ist, gilt insofern der nachstfolgende Bankarbeitstag.

i. Zahlung Ausgabebetrag

Far Schuldverschreibungen, fur die Zeichnungsantrage bei der Emittentin gestellt wurden, ist
der Ausgabebetrag innerhalb von 5 Bankarbeitstagen (Stuttgart) nach Stellung des
Zeichnungsantrags auf das im Zeichnungsantrag angegebene Konto der Emittentin zu
zahlen. Soweit Schuldverschreibungen, fir die Zeichnungsantrage bei der Emittentin gestellt
wurden, nicht oder nicht vollstandig zugeteilt werden, werden eventuell zu viel erbrachte
Betrage den Anlegern innerhalb von 5 Bankarbeitstagen, frihestens am 03.07.2013 auf ihr
benanntes Konto zurlickiiberwiesen

Flr Schuldverschreibungen, fur die die Zeichnungsantrage uber die Zeichnungsfunktionalitat
gestellt wurden, ist der Ausgabepreis nach Zuteilung Zug um Zug gegen Ubertragung der
Schuldverschreibungen zu zahlen.

j.  Begebung, Ubernahme, Ergebnis des Angebots

Die Schuldverschreibungen, fir die bis zum 01.07.2013 Zeichnungsantrdge gestellt und
zugeteilt wurden, werden voraussichtlich am 03.07.2013 (der ,Ausgabetag‘) begeben.
Soweit fur Schuldverschreibungen nach diesem Zeitpunkt Zeichnungsantrage gestellt
wurden, erfolgt die Begebung grundsatzlich innerhalb von 10 Bankarbeitstagen (Stuttgart)
nach Zuteilung. Das Ergebnis des Angebots der Schuldverschreibungen wird voraussichtlich
am 31.05.2014 auf der Webseite der Emittentin verodffentlicht. Die Emittentin behalt sich vor,
Zwischenstande bereits vorher zu verdéffentlichen.

Nach Zuteilung von Zeichnungsantrdgen durch die Emittentin wird die Zahlstelle
entsprechend der Vereinbarung zwischen der Zahlistelle und der Emittentin vom 31.05.2013
die Schuldverschreibungen, fir die Uber die Zeichnungsfunktionalitat Zeichnungsantrage fir
Schuldverschreibungen gestellt und zugeteilt wurden, im Sinne eines Finanzkommissionars
fur Rechnung der Emittentin Ubernehmen. Die Zahlstelle hat sich in der vorgenannten
Vereinbarung verpflichtet, die Gbernommenen Schuldverschreibungen an die zeichnenden
Anleger entsprechend der Zuteilung zu verkaufen. Die Ubertragung von
Schuldverschreibungen, fiir die Zeichnungsantrage Uber die Zeichnungsfunktionalitat gestellt
wurden, erfolgt nach Zuteilung Zug um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrages fur die
Schuldverschreibungen. Die Zahlstelle ist verpflichtet, den erhaltenen Ausgabebetrag nach
Abzug von Kosten und Gebiihren an die Emittentin entsprechend dem Zahlstellenvertrag
zwischen dem Emittenten und der Zahlstelle vom 31.05.2013 weiterzuleiten.

Sofern und soweit die Emittentin, vermittelt durch die Zahlstelle, Erwerbsangebote an der
Baden-Wirttembergischen Wertpapierbérse angenommen hat, wird sie diese entsprechend
den Regelungen der Baden-Wirttembergischen Wertpapierbérse liefern. Nach der
Vereinbarung zwischen der Zahlstelle und der Emittentin vom 31.05.2013 wird die Zahlstelle
Schuldverschreibungen in Héhe der Annahmen von Erwerbsangeboten im Sinne eines
Finanzkommissionars flir Rechnung der Emittentin tbernehmen. Die Zahlstelle hat sich in der
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vorgenannten Vereinbarung verpflichtet, die ibernommenen Schuldverschreibungen an die
zeichnenden Anleger nach Annahme der Angebote zu Ubertragen und den erhaltenen
Ausgabebetrag nach Abzug von Kosten und Gebiihren an die Emittentin weiterzuleiten.

Die Ubertragung samtlicher Schuldverschreibungen an die Anleger entsprechend der
Zuteilung setzt voraus, dass die Zahlstelle die Schuldverschreibungen zur Weitertibertragung
von der Emittentin Ubertragen erhalten hat.

Vor dem Hintergrund der Angebots- und Verkaufsbeschrankungen erfolgt die Begebung der
Schuldverschreibungen im Rahmen des TEFRA D Verfahrens der Clearstream Banking AG.

k. Zeitplan

Fir das offentliche Angebot der Schuldverschreibungen ist folgender Zeitplan vorgesehen:

Billigung des Wertpapierprospekts 10.06.2013

Veroffentlichung des gebilligten Prospekts | 10.06.2013
auf der Internetseite http://www.cloudno7-

anleihe.de
Beginn der Angebotsfristen 20.06.2013
Ende der Angebotsfrist | 01.07.2013

Zeichnungsfunktionalitat

Voraussichtliche Einbeziehung der Anleihe | 03.07.2013
zum Handel im Freiverkehr an der Baden-
Wirttembergischen Wertpapierborse

Ende der Angebotsfrist Emittentin und des | 31.05.2014
Offentlichen Abverkaufs

Veroffentlichung des Ergebnisses des | 31.05.2014
offentlichen Angebots auf der Internetseite
http://www.cloudno7-anleihe.de

I.  Kosten im Zusammenhang mit dem Angebot

Die Emittentin wird dem Anleger keine Kosten oder Steuern in Rechnung stellen. Anleger
sollten sich Uber die allgemein im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen
anfallenden Kosten und Steuern informieren, einschliellich etwaiger Gebihren ihrer
Depotbanken im Zusammenhang mit dem Erwerb und dem Halten der
Schuldverschreibungen.

m. Rendite

Die jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen auf Grundlage des Ausgabebetrages von
100 % des Nennbetrages und Rickzahlung bei Ende der Laufzeit betragt 6 % p.a..

n. StabilisierungsmaBBnahmen

Im Zusammenhang mit der Emission behalt sich die Emittentin vor, ein geeignetes Institut als
Stabilisierungsmanager zu benennen. Der Stabilisierungsmanager kann fir einen
beschrankten Zeitraum nach dem Ausgabetag Mallnahmen ergreifen, die auf die Stlitzung
des Borsen- oder Marktpreises der Schuldverschreibungen abzielen, um einen bestehenden
Verkaufsdruck auszugleichen (StabilisierungsmaRnahmen). Der beschrankte Zeitraum flr
StabilisierungsmalRnahmen beginnt mit Verdffentlichung des Prospekts und endet spatestens
30 Kalendertage nach dem die Emittentin erstmals Ausgabebetrdge fir die
Schuldverschreibungen erhalten hat oder 60 Kalendertage nach der ersten Zuteilung von
Schuldverschreibungen, dementsprechend welcher Zeitpunkt friher liegt. Es besteht keine
Verpflichtung der Emittentin einen Stabilisierungsmanager zu bestellen und keine Pflicht des
Stabilisierungsmanagers, Stabilisierungsmalinahmen zu ergreifen, und es ist daher nicht
sichergestellt, dass StabilisierungsmaRnahmen  Uberhaupt durchgefiihrt  werden.
StabilisierungsmaRnahmen kénnen zu einem Borsenkurs beziehungsweise Marktpreis der
Schuldverschreibungen fiihren, der anderenfalls nicht erreicht wiirde. Darliber hinaus kann
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sich vorlUbergehend ein Bérsenkurs bzw. Marktpreis auf einem Niveau ergeben, das nicht
dauerhaft ist. Falls derartige Stabilisierungsmalinahmen ergriffen werden, konnen sie
jederzeit wieder eingestellt werden.

o. Angebots- und Verkaufsbeschrankungen

Die Schuldverschreibungen dirfen nur angeboten werden, soweit sich dies mit den jeweils
glltigen Gesetzen vereinbaren lasst. Die Verbreitung dieses Prospekts und das Angebot der
in diesem Prospekt beschriebenen Schuldverschreibungen koénnen unter bestimmten
Rechtsordnungen beschrankt sein. Personen, die in den Besitz dieses Prospekts gelangen,
mussen diese Beschrankungen bericksichtigen. Die Emittentin wird bei Veréffentlichung
dieses Prospekts keine MaRnahmen ergriffen haben, die ein O6ffentliches Angebot der
Schuldverschreibung unzulassig machen wiirden, soweit Lander betroffen sind, in denen das
offentliche Angebot von Schuldverschreibungen rechtlichen Beschrankungen unterliegt.

Die Schuldverschreibungen sind und werden insbesondere weder gemal dem United States
Securities Act von 1933 (der ,Securities Act“) noch nach dem Wertpapierrecht von
Einzelstaaten der Vereinigten Staaten von Amerika registriert und durfen innerhalb der
Vereinigten Staaten von Amerika oder an oder fir Rechnung oder zugunsten einer U.S.-
Person (wie in Regulation S unter dem Securities Act definiert) weder angeboten noch
verkauft werden, es sei denn, dies erfolgt gemaR einer Befreiung von den
Registrierungspflichten des Securities Act oder des Rechtes eines Einzelstaats der
Vereinigten Staaten von Amerika oder in einer Transaktion, die den genannten
Bestimmungen nicht unterworfen ist. Dieses Dokument ist nicht fiir Personen in den
Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Australien oder Japan bestimmt.

Die Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen ist nicht beschrankt.
4. Einbeziehung in den Handel

Der Antrag auf Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Freiverkehr der Baden-
Wirttembergische Wertpapierborse AG sowie auf Aufnahme in das Handelssegment Bondm
wurde gestellt. Die Aufnahme des Handels in den Schuldverschreibungen in den Freiverkehr
der Baden-Wirttembergische Wertpapierbérse erfolgt voraussichtlich am 03.07.2013. Der
Handel kann vor Ausgabe von Schuldverschreibungen aufgenommen werden.

5. Verbriefung

Die Schuldverschreibungen sind durch eine Globalurkunde ohne Zinsscheine verbrieft.
Anleger koénnen die Schuldverschreibungen in global verbriefter Form erwerben,
Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

6. Clearing und Abwicklung

Die Schuldverschreibungen sind fir das Clearing durch die Clearstream Banking AG, Neue
Borsenstralle 1, 60487 Frankfurt am Main, akzeptiert.

7. Zahlstelle
Zahlstelle ist die Bankhaus Gebr. Martin AG, Kirchstrafe 35, 73033 Goppingen.
8. Interesse von Seiten natiirlicher oder juristischer Personen

Die Gesellschafter der Emittentin haben ein Interesse an der erfolgreichen Umsetzung der
Emission. Durch die Emission wird die Emittentin unterstutzt.

Die Berater fiir die Emission der 6 % Schuldverschreibungen 2013/2017, Finanzintermediare
und die Zahlstelle haben ein Interesse an der Emission, soweit ihre Vergitung (vgl.
Emissionskosten) abhangig von dem Erfolg der Emission geschuldet wird.

Ein besonderes Interesse von Dritten, insbesondere von naturlichen oder juristischen
Personen, die an dem Angebot bzw. der Emission beteiligt sind, besteht darliber hinaus nicht.
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X. Treuhandvertrag

zwischen

1. Cloud Ne 7 GmbH

- nachfolgend auch ,Emittentin“ genannt —

und

2. RB Treuhand GmbH

- nachfolgend auch ,Treuhander“ genannt —

- die Beteiligten nachfolgend auch die ,Parteien” genannt —

Anlage 1.2 Anleihebedingungen
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1.1

1.2

1.3

1.4

Praambel

Die Emittentin beabsichtigt, eine Anleihe in Form von Inhaberschuldverschreibungen
mit einem Gesamtnennbetrag von bis zu € 30.000.000,00 zuzuglich € 5.000.000,00
(die ,Anleihe 2013) zu begeben. Die Anleihe 2013 ist eingeteilt in bis zu 35.000 auf
den Inhaber lautende und untereinander gleichberechtigte
Inhaberschuldverschreibungen mit einem Nennbetrag von je € 1.000,00 (einzeln die
,Schuldverschreibung® und mehrere die ,Schuldverschreibungen®).

Grundlage der Anleihe 2013 sind die hier als Anlage 1.2 beigefiigten
Anleihebedingungen (die ,Anleihebedingungen®). Jedem Inhaber einer
Schuldverschreibung (einzeln und gemeinsam die ,Anleiheglaubiger®) stehen
daraus die in den Anleihebedingungen bestimmten Rechte zu; insbesondere das
Recht auf Zinsen und ein Recht auf Riickzahlung der Anleihe 2013. Fir die Zwecke
des offentlichen Angebots der Anleihe 2013 in Deutschland, Luxemburg und
Osterreich wird die Emittentin nach Billigung durch die Commission de Surveillance
du Secteur Financier (die ,CSSF”) einen Wertpapierprospekt verdffentlichen
(gemeinsam mit eventuellen Nachtragen der ,Wertpapierprospekt”).

Die Erlése aus der Anleihe 2013 sollen wie naher im Wertpapierprospekt
beschrieben im Wesentlichen fir die Errichtung des Wohn- und Hotelkomplexes
Cloud Ne 7 an der Ecke Heilbronner Strasse/Wolframstrasse auf dem Baufeld 7 des
Europaviertels am Stuttgarter Hauptbahnhof (der ,Wohn- und Hotelkomplex Cloud
Ne 7%) einschliel3lich der Ablésung von Vorfinanzierungen durch Ruckzahlung des
Darlehens der Deutsche Genossenschafts Hypothekenbank AG in Hohe von € 6,3
Mio. und von Anspriichen der Gesellschafter der Emittentin, per 21.05.2013 in Hohe
von € 3,75 Mio., verwendet werden.

Die Parteien beabsichtigten, die Erfullung der Forderungen der Anleiheglaubiger aus
der Anleihe 2013 durch folgende Malinahmen, wie in diesem Treuhandvertrag und
den Anleihebedingungen naher vereinbart, zu sichern:

141 Die Erlése aus der Anleihe 2013 nach Abzug der Kosten der
Zahlstelle sollen auf Konten der Emittentin, die zugunsten des
Treuhanders verpfandet sind, eingezahlt werden
(Mittelverwendungstreuhand I); und

14.2 Einnahmen aufgrund des vollstandigen oder teilweisen Verkaufs
und/oder der Verpachtung des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud
Ne 7 sowie aus weiteren Finanzierungen, mit Ausnahme von
Gesellschafterfinanzierungen, im Zusammenhang mit der Errichtung
und Entwicklung des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 sollen —
soweit nach den Regelungen der Makler- und Bautragerverordnung
(die ,MaBV*) zuldssig — grundsatzlich bis zur Fertigstellung des
Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 auf Konten der Emittentin,
die zugunsten des Treuhanders verpfandet sind, und nach
Fertigstellung des Wohn- und Hotelkomplexes Cloud Ne 7
grundsatzlich auf sogenannte Treuhandkonten des Treuhanders
eingezahlt werden (Mittelverwendungstreuhand II).

Den Treuhander trifft ausschliel3lich eine formelle Prifungspflicht. Aufgrund der
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Verpfandung der Konten an den Treuhdnder und den so genannten
Treuhandkonten stehen die Emissionserlése und Einnahmen aufgrund des
vollstandigen oder teilweisen Verkaufs und/oder der Verpachtung des Wohn-
und Hotelkomplexes Cloud Ne 7 — soweit nach den Regelungen der MaBV
zuldssig — bis zur Investition und Freigabe bzw. Auszahlung an die
Anleiheglaubiger nach diesem Treuhandvertrag den Anleiheglaubigern als
Sicherheit zur Verfugung.

143 Zudem soll die Emittentin dem Treuhander wie in diesem
Treuhandvertrag naher definiert eine Buchgrundschuld in Héhe von
€40.000.000,00 auf dem Grundstick Wolframstrafe/Ecke
Heilbronner Stralle, eingetragen in den Grundbichern des
Amtsgerichtsbezirks Stuttgart, Grundbuchamt Stuttgart Nr. 96629,
Gemarkung Karte NO 2709, Flurstick 9080/4 (1950 m?2) (das
.Sicherungsgrundstiick®) im Rang in Abt. lll des Grundbuchs nach
der Grundschuld in Héhe von € 9.000.000,00 zu Gunsten der
Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank eintragen. Der erste
Rang in Abteilung Ill des Grundbuchs wird erreicht, wenn das
Darlehen der Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG
vollstadndig zurickgefuhrt ist und die eingetragene Grundschuld tGber
€ 9.000.000,00 geldscht wird.

14.4 Zudem soll die Emittentin dem Treuhander samtliche Anspriiche und
Rechte aus der Verpachtung des Hotels des Wohn- und
Hotelkomplexes Cloud Ne 7 aus dem Pachtvertrag mit der
Steigenberger Hotels AG vom 13.05.2013 zur Sicherheit abtreten.

Die Verpfandung von Konten nach Ziffern 1.4.1. und 1.4.2 sowie die nach Ziffer
1.4.2 einzurichtenden Treuhandkonten und die nach Ziffern 1.4.3 und 1.4.4 zu
bestellenden Sicherheiten werden durch den Treuhdnder dabei entsprechend
den Regelungen dieses Treuhandvertrages gehalten, verwaltet und unter den
Bedingungen und nach den Regelungen dieses Treuhandvertrages verwertet
(Sicherheitentreuhand).

1.5 Der Treuhander nimmt samtliche Aufgaben und Rechte aus diesem Treuhandvertrag
ausschlieBlich im wirtschaftlichen Interesse der Anleiheglaubiger entsprechend den
Regelungen dieses Treuhandvertrags wahr. Sdmtliche dem Treuhander im Rahmen
der Sicherheitentreuhand, Mittelverwendungstreuhand | und Il (bertragenen
Sicherheiten und Rechte sowie deren Surrogate bilden das vom Treuhander zu
Gunsten der Anleiheglaubiger verwaltete  Treugut. Jedem einzelnen
Anleiheglaubiger stehen die Rechte gegen den Treuhdnder aus diesem
Treuhandvertrag aus eigenem Recht zu (§ 328 BGB, Vertrag zugunsten Dritter).

Dies vorausgeschickt, vereinbaren die Emittentin und der Treuhander Folgendes:

2 Aufgaben des Treuhanders

Der Treuhander verpflichtet sich gegenliber der Emittentin, folgende Aufgaben entsprechend
den ndheren Regelungen dieses Treuhandvertrages wahrzunehmen:

2.1.1 Mittelverwendungstreuhand | entsprechend Abschnitten | und 1V;
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3.2

3.3

3.4

2.1.2 Mittelverwendungstreuhand Il entsprechend Abschnitten Il und 1V;

2.1.3 Sicherheitentreuhand entsprechend Abschnitten Il und IV.

L
Mittelverwendungstreuhand |

Mittelverwendungstreuhidnder

Der Treuhander verpflichtet sich, die Erldse aus der Anleihe 2013 nach Abzug und
Verrechnung der Kosten der Zahlstelle (der ,Emissionserlos”) treuhanderisch
entsprechend den nachfolgenden Regelungen Zu verwalten
(,Mittelverwendungstreuhand I).

Die Emittentin hat sich gegenliber den Anleihegldubigern verpflichtet, den
Emissionserlés der Anleihe 2013 auf Konten (einschlielllich Unterkonten) bei
Banken einzuzahlen, die zugunsten des Treuhanders verpfandet sind (die
.Erloskonten®). Die Emittentin verpflichtet sich, bei einer oder mehreren Banken
Erléskonten einzurichten. Die Emittentin verpflichtet sich, durch eine entsprechende
unwiderrufliche Weisung an die nach den Anleihebedingungen tatige Zahistelle
sicherzustellen, dass der Emissionserlés nach Zufluss aus der Emission der Anleihe
2013 auf die Erléskonten Uberwiesen wird.

Der Treuhander verpflichtet sich, die Pfandrechte an den Erléskonten entsprechend
den Regelungen dieser Vereinbarung und insbesondere entsprechend diesem
Abschnitt | ausschlieRlich im Interesse der Anleiheglaubiger zu verwalten.

Die Parteien vereinbaren, dass Betrage auf den Erloskonten nur in Tagesgeld,
Termingeld sowie Festgeld bei den kontoflhrenden Instituten investiert werden
diurfen. Diese Konten sind ebenfalls zugunsten des Treuhanders zu verpfanden.
Zinsen und Ertrédge fur Guthaben auf den Erléskonten werden den Erldskonten
zugeschlagen.

Freigabeverpflichtungen des Mittelverwendungstreuhanders

Der Treuhander verpflichtet sich, auf schriftliche Aufforderung der Emittentin im
Original innerhalb von jeweils 10 Bankarbeitstagen

411 einen Betrag in Hohe von bis zu € 1,5 Mio. des Emissionserloses,
abziglich der durch die Zahlstelle einbehaltenen Betrage (netto) fir
die Erfullung und Erstattung der Emissionskosten flir die Anleihe
2013 (auch soweit diese vor der Emission der Anleihe 2013
entstanden sind) und zwar den jeweiligen Bruttobetrag nach Vorlage
von Kopien der jeweiligen Rechnungen bzw.
Zahlungsaufforderungen; und

41.2 einen Betrag in Héhe von € 6,3 Mio. zur Ablosung des Darlehens bei
der Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank;

4.1.3 einen Betrag in Hohe von bis zu € 3,75 Mio zur Erfillung von
Ansprichen per 21.05.2013 der Gesellschafter der Emittentin;
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4.2

414 einen Betrag in Hoéhe von jeweils 6% des jeweiligen
Emissionserléses zur Zahlung auf das Treuhandkonto nach Ziffer
5.1.3 fur die Zahlung der Zinsen zum 03.07.2014 und 03.07.2015
(die ,Zinsmittel“);

4.1.5 einen Betrag in Hohe von bis zu € 15 Mio. fur die Errichtung und
Entwicklung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7
einschlieBlich der Ruckfuhrung von Vorfinanzierungen seit dem
21.05.2013 durch Gesellschafter der Emittentin solcher Kosten der
Errichtung und Entwicklung (die ,Anfanglichen Errichtungsmittel®)
ohne weitere Nachweise in von der Emittentin zu benennenden
Tranchen;

41.6 Betrage der Vertriebs- und Provisionskosten fiir den vollstandigen
oder teilweisen Verkauf des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7
nach Vorlage von Kopien der jeweiligen Rechnungen;

4.1.7 am 15.07.2013 und sodann jahrlich zum 01.01. eines Jahres, jeweils
einen Betrag in Hoéhe von € 300.000,00 fir die laufende
Geschéftsfuhrung einschlieRlich Lohnkosten, Mietkosten und
Nebenkosten, Aufwendungen flir Beratungsleistungen und weitere
Kosten der Emittentin ohne weitere Nachweise;

4.1.8 den Betrag der Vergltungen, die an den Treuhdnder nach
Rechnungsprifung durch die Emittentin geschuldet sind,

jeweils freizugeben, damit diese Betradge auf ein freies Konto der Emittentin
Uberwiesen werden kénnen. Diese Pflicht besteht nicht, sofern und soweit samtliche
Erloskonten kein Guthaben mehr aufweisen. Hinsichtlich der Anfanglichen
Errichtungsmittel, die aufgrund der Ziffer 4.1.5 ausgezahlt wurden, ist die Emittentin
verpflichtet, dem Treuhdnder jeweils zum 1. eines Quartals eine Ubersicht
derjenigen Rechnungen und Posten zu Ubermitteln, die aufgrund der Anfanglichen
Errichtungsmittel gezahlt wurden (die ,Verwendeten Errichtungsmittel).

Der Treuhander ist zudem verpflichtet, durch die Emittentin schriftlich angeforderte
Mittel fur die weitere Errichtung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7
(,Angeforderten Investitionsmittel) innerhalb von 10 Bankarbeitstagen
freizugeben, damit diese auf ein freies Konto der Emittentin Gberwiesen werden
kénnen, nachdem und sofern samtliche folgenden Bedingungen erflillt sind:

4.21 Anforderungsschreiben der Emittentin im Original an den Treuhander
zur Freigabe des Betrages der Angeforderten Investitionsmittel
einschliellich einer Bestatigung der Emittentin, dass (i) die
Angeforderten Investitionsmittel keine Posten der Verwendeten
Errichtungsmittel darstellen, (ii) die Anfanglichen Errichtungsmittel
nach Ziffer 4.1.5. aufgebraucht sind und (iii) keine MaBV Mittel nach
Ziffer 5.6 verwendet werden konnen;

422 Ubermittlung der Kopie eines Schreibens der Sozietat Otto (aktuell
Giesebrechtstr. 15 in 10629 Berlin, der ,Steuerberater”) oder einer
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, dass 20 % der jeweils geplanten
gm-Flache entsprechend DIN-Norm 277 ,Grundflachen und
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4.3

4.4

Rauminhalte von Bauwerken im Hochbau® fir die Wohnungen und
Businessappartements des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7
durch notarielle Vertrage verkauft wurden;

4.2.3 Ubersendung der Kopie einer Rechnung im Zusammenhang mit der
Errichtung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 zur
Verwendung der Angeforderten Investitionsmittel;

4.2.4 Bestatigung durch IKR Bautrager- und Beteiligungsgesellschaft
Kuschel GmbH (,IKR*) oder einer vergleichbaren Gesellschaft, dass
die Rechnung nach Ziffer 4.2.3 sachlich und rechnerisch korrekt ist;

4.2.5 Die Angeforderten Investitionsmittel sind als Guthaben auf den
Erléskonten vorhanden.

Der Treuhander ist zudem verpflichtet, durch die Emittentin schriftlich angeforderte
Mittel fur die Erfullung von Zinszahlungen und Ruckzahlungen weiterer
Finanzierungen, mit Ausnahme von Finanzierungen der Gesellschafter,
insbesondere in Form von Mezzaninemitteln zur weiteren Finanzierung des Hotel-
und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 (die ,Finanzierungsmittel“) in H6he von insgesamt
maximal € 5 Mio. (der ,Maximalbetrag der Finanzierungsmittel“) zuzlglich Zinsen
innerhalb von 10 Bankarbeitstagen freizugeben, nachdem und sofern samtliche
folgenden Bedingungen erfullt sind:

4.31 Anforderungsschreiben der Emittentin im Original an den Treuhander
zur Freigabe von Finanzierungsmitteln und Angabe der
freizugebenden Hdhe, wobei der Maximalbetrag der
Finanzierungsmittel zuzlglich Zinsen nicht Uberschritten werden darf;

4.3.2 Ubermittlung der Kopie eines Schreibens des Steuerberaters oder
eines Wirtschaftsprifer oder einer Rechtsanwaltskanzlei, dass der
Betrag der Finanzierungsmittel zur Zahlung fallig ist;

4.3.3 Die angeforderten Finanzierungsmittel sind als Guthaben auf den
Erléskonten vorhanden und auf die Erléskonten entsprechend Ziffer
5.1 geflossen.

Der Treuhander ist verpflichtet, (i) weitere Betrage flr die Errichtung und den
Vertrieb des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 sowie den laufenden
Geschaftsbetrieb (die ,AuBerordentlichen Kosten“) und/oder (ii) Betrage flr
Steuern (die ,Steuern®) innerhalb von 10 Bankarbeitstagen freizugeben, damit diese
auf ein freies Konto der Emittentin tGberwiesen werden konnen, sofern samtliche
folgenden Bedingungen erfullt sind:

441 Anforderungsschreiben der Emittentin im Original an den Treuhander zur
Freigabe des Betrages der AuRerordentlichen Kosten und/oder Steuern;

44.2 Im Fall von AulRerordentlichen Kosten: (i) Kopie einer Aufforderung, dass
die entsprechenden Mittel durch die Emittentin zu zahlen sind, (ii) Angabe
des Verwendungszweck und (iii) Bestatigung der Emittentin, dass die
AuBerordentlichen Kosten im Zusammenhang mit der Errichtung und
Entwicklung und/oder dem Vertrieb und/oder Finanzierung des Hotel- und
Wohnkomplexes Cloud Ne 7 einschlieBlich dem dazu gehdérenden
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4.5

Geschaftsbetrieb der Emittentin stehen;

44.3 Im Fall der Steuern: Kopie eines Schreibens des Steuerberaters oder
eines Wirtschaftsprifers, dass die jeweils angeforderten Steuern nach
Steuerart und Veranlagungszeitraum ausweist;

444 Im Fall von Aufierordentlichen Kosten: Bestatigung der Emittentin, dass
keine Anfanglichen Errichtungsmittel, keine MaBV Mittel und sonstigen
Mittel entsprechend Ziffer 4.1 zur Finanzierung der Auferordentlichen
Kosten vorhanden sind und genutzt werden kénnen;

445 Die angeforderten AufRerordentlichen Kosten und/oder Steuern sind als
Guthaben auf den Erléskonten vorhanden.

Die AuRerordentlichen Kosten konnen dabei, ohne dass die Aufzahlung
abschliefiend ist, auch Mittel enthalten fir Malnahmen zur Verbesserung der
Finanzierungsstruktur einschlielich der Refinanzierung der Anleihe 2013, Rickkauf
der Anleihe 2013 und/oder Aufwendungen flir Rechtsstreitigkeiten und Ruckfihrung
der Vorfinanzierungen der Gesellschafter der Emittentin fur solche Kosten.

Solange Betrage des Emissionserldses auf Erléskonten vorhanden sind, gelten
Ziffern 6.2 und 8 entsprechend, wobei im Fall der Ziffer 6.2 der Treuhander die Mittel
zur Auszahlung freigibt entsprechend der schriftlichen Anweisung der Emittentin.

Il
Mittelverwendungstreuhand II

Mittelverwendungstreuhander Il

Die Emittentin hat sich gegentiber den Anleiheglaubigern verpflichtet, Ertrage aus
dem teilweisen oder vollstandigen Verkauf oder der Verpachtung und
Finanzierungsmittel (zur Klarstellung: mit Ausnahme von Finanzierungen der
Gesellschafter) — soweit nach der MaBYV rechtlich zulassig - wie folgt einzuzahlen:

511 vorbehaltlich Ziffer 5.1.2 sind Erldse aus dem Verkauf und/oder der
Verpachtung sowie Finanzierungsmittel entsprechend Ziffer 4.3 auf
die Erloskonten zu zahlen und nach Ziffer 4 zu behandeln;

51.2 Erlose aus dem Verkauf und/oder der Verpachtung sind (i) nach
Fertigstellung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 und (ii)
sofern ein Betrag in Hohe der Sicherungseinbehalte fiir Bau- und
Handwerksleistungen und des Maximalbetrages der
Finanzierungsmittel zuzlglich Zinsen entsprechend Ziffer 4.3, soweit
Finanzierungsmittel an die Emittentin geflossen sind, entsprechend
einer Bestatigung durch den Steuerberater oder einen
Wirtschaftsprifer auf den Erléskonten vorhanden ist, auf vom
Treuhander eingerichteten Konten des Treuhanders (die
»Thesaurierungskonten®) zu zahlen;

51.3 Die Zinsmittel entsprechend 4.1.4 auf Thesaurierungskonten zu
zahlen;

wobei die Mittel nach Ziffern 5.1.2 und 5.1.3 nachfolgend auch die
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5.2

5.3

54

5.5

5.6

6.2

Thesaurierungsmittel genannt werden, insgesamt die
(,Mittelverwendungstreuhand 1I“). Die Fertigstellung des Hotel- und
Wohnkomplexes Cloud Ne 7 ist dabei durch IKR zu bestatigen, wenn der Hotel- und
Wohnkomplex Cloud Ne 7 abgenommen und samtliche in der Abnahme
festgestellten Mangel beseitigt worden sind.

Nach Fertigstellung werden die Parteien zudem daflir sorgen, dass auf den
Erléskonten vorhandene Guthaben mit Ausnahme der Betrage entsprechend Ziffer
5.1.2 auf die Thesaurierungskonten gezahlt werden und damit den Regelungen der
Mittelverwendungstreuhand Il unterliegen.

Der Treuhander halt und verwaltet die Thesaurierungskonten und die Guthaben auf
den Thesaurierungskonten treuhanderisch flr die Anleiheglaubiger entsprechend
den nachfolgenden Regelungen. Ziffer 3.4 gilt entsprechend.

Der ,Maximalbetrag der Thesaurierungskonten“ entspricht der Summe der
Betrage der noch nicht erfillten, falligen und zuklnftigen Forderungen der
Anleiheglaubiger fur Zins und Tilgung aus der Anleihe 2013 (,Maximalbetrag der
Thesaurierungskonten®). Der Maximalbetrag der Thesaurierungskonten ist durch
den Abschlussprifer der Emittentin zusammen mit dem jeweiligen Jahres- oder
Halbjahresabschluss zu bestimmen. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit eine
Aktualisierung durch eine Wirtschaftsprifungsgesellschaft vorzulegen.

Die Emittentin ist verpflichtet, durch Anweisung an die Erwerber von Wohnungs-
oder Teileigentum an dem Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7 daflr zu sorgen,
dass die Mittel nach Ziffer 5.1 durch Anweisung an die zahlungsverpflichteten
Vertragspartner der Emittentin direkt entsprechend den Ziffern 5.1 eingezahit
werden. Es steht der Emittentin frei, Mittel, die keine Thesaurierungsmittel sind, auf
die  Thesaurierungskonten einzuzahlen, so dass diese Gelder wie
Thesaurierungsmittel behandelt werden.

Die Emittentin verpflichtet sich, (i) samtliche Kosten fur die Entwicklung und
Errichtung des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7, soweit nach MaBV zulassig
aufgrund der MaBV Mittel zu erflllen und (ii) MaBV Mittel, sofern und soweit sie nicht
mehr den Regelungen der MaBV unterliegen, nach Ziffer 5.1 auf Erl0s- oder
Thesaurierungskonten zu zahlen. MaBV Mittel sind solche Mittel von Erwerbern von
Einheiten des Hotel- und Wohnkomplexes Cloud Ne 7, die aufgrund der MaBV der
Emittentin nicht zur freien Verfiigung stehen und insbesondere den Regelungen der
8§ 3, 4 und 6 der MaBV unterliegen.

Verwaltung und Verwendung von Thesaurierungsmitteln

Der Treuhander wird auf Aufforderung der Emittentin alle Betrage der Guthaben auf
den Thesaurierungskonten, die den Maximalbetrag der Thesaurierungsmittel
entsprechend der letzten Mitteilung entsprechend Ziffer 5.3, Ubersteigen,
unverzlglich auf ein von der Emittentin bezeichnetes freies Konto tberweisen.

Wenn zur Erflllung falliger Forderungen der Anleiheglaubiger dem Treuhander

6.2.1 ein Anforderungsschreiben der Emittentin zur Erflllung der
Forderungen der Anleiheglaubiger sowie
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6.3

6.4

7.2

6.2.2 eine Bestatigung des Steuerberaters oder einer
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, dass der in dem
Anforderungsschreiben nach Ziffer 6.2.1 genannte Betrag nach den
Anleihebedingungen fallig ist

vorgelegt wird, wird der Treuhander eine entsprechende Anweisung an die
kontoflihrenden Banken der Thesaurierungskonten geben und den entsprechenden
Betrag des Guthabens auf den Thesaurierungskonten an die Zahlistelle liberweisen
(entsprechend § 3 der Anleihebedingungen) zur Bedienung der Forderungen der
Anleiheglaubiger.

Ziffer 4.4. gilt entsprechend fiir die Thesaurierungsmittel mit Ausnahme der
Zinsmittel nach Ziffer 5.1.3. Dies gilt nicht, wenn eine Sicherheitenfreigabe nach
Ziffer 10.4 erfolgt ist.

Sofern die Emittentin fallige Forderungen der Anleiheglaubiger nicht bedient, ist der
Treuhander verpflichtet, die auf den Thesaurierungskonten befindlichen Betrage zur
Bedienung der Forderungen aus der Anleihe zu verwenden, wenn ein rechtskraftiges
und in Deutschland vollstreckbares Urteil vorliegt, nachdem die Emittentin und/oder
der Treuhander zur Erfullung von Forderungen der Anleiheglaubiger verpflichtet ist
und zwar wie in dem jeweiligen Urteil festgelegt. Ziffer 8 gilt entsprechend.

1. Sicherheitentreuhand

Sicherheitentreuhander, Sicherungszweck

Die Emittentin hat sich gegenuber den Anleiheglaubigern verpflichtet, zusatzlich zu
den Pfandrechten an den Erléskonten und den Sicherungsrechten an den
Thesaurierungskonten folgende Sicherheiten zugunsten der Anleiheglaubiger zu
bestellen:

a) Die Emittentin wird zugunsten des Treuhdnders eine erstrangige
Buchgrundschuld (die ,Anleihe-Grundschuld®) in Héhe von € 40.000.000,00 an
folgendem Grundstlick bestellen:

Grundbuch des Amtsgerichtsbezirks Stuttgart, Grundbuchamt Stuttgart, Nr.
96629, Gemarkung Karte NO 2709, Flurstiick 9080/4, GréRe 1.950 m?, postalisch
WolframstralRe/Ecke Heilbronner Strale, 70191 Stuttgart, nachfolgend das
.Sicherungsgrundstiick“ genannt. Sicherungsgegenstand sind die Anspriiche
auf Rlckzahlung, Zinsen und Nebenleistungen der Anleihe 2013.

b) Die Emittentin verpflichtet sich, samtliche Anspriche und Rechte auf
Pachteinnahmen aus dem Pachtvertrag zwischen der Emittentin und der
Steigenberger Hotels AG vom 13.05.2013 zur Sicherheit an den Treuhander
abzutreten (die ,Pachtanspriiche®).

Am Sicherungsgrundstick ist derzeit noch eine Grundschuld im Nennbetrag von
€ 9.000.000,00 zugunsten der Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG
eingetragen (,Vorranggrundschuld®“). Die Anleihe-Sicherheit kann daher vorlaufig
an nachstoffener Rangstelle eingetragen werden. Die Emittentin wird daflir sorgen,
dass die Vorranggrundschuld unverziglich nach Erflllung der Anspriche der
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7.3

7.4

8.2

Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG entsprechend § 4.1.2 geldscht
wird.

Die in § 7.1 bezeichnete Anleihe-Grundschuld und Pachtanspriche, die Pfandrechte
an den Erlésekonten (§ 3.2) und die Sicherungsrechte an den Thesaurierungskonten
(§ 5.1) werden gemeinsam auch die ,Sicherheiten” genannt.

Aufgabe des Treuhanders ist es,

7.4.1 an der vertragsgemafien Bestellung der Sicherheiten mitzuwirken
und alle zu ihrer wirksamen Begriindung erforderlichen Erklarungen
(auch Bewilligungen, Rangerklarungen, Antrage) abzugeben,;

74.2 die Sicherheiten nach Maligabe der Bestimmungen dieses
Treuhandvertrages im Interesse der Anleihegldubiger zu halten, zu
verwalten sowie, falls und soweit die betreffenden Voraussetzungen
vorliegen, freizugeben oder fir Rechnung der Anleiheglaubiger zu
verwerten;

7.4.3 ein Treuhandkonto bei einer internationalen oder deutschen Bank fir
die Verwertungserlose zu er6ffnen und zu fihren.

Die dem Treuhander in Bezug auf die Sicherheiten zukommenden Aufgaben werden
zusammen auch die ,Sicherheitentreuhand” genannt.

Verwertung von Sicherheiten

Der Treuhander ist verpflichtet, fir Rechnung der Anleiheglaubiger MalRnahmen zur
Verwertung von anderen Sicherheiten als den Thesaurierungskonten einzuleiten (die
verwertungsmaBnahmen*), sofern und soweit:

8.1.1 Forderungen der Anleiheglaubiger bei Falligkeit nicht durch auf den
Thesaurierungs- und sekundar Erléskonten vorhandene Mittel
bedient werden konnen, und

8.1.2 Forderungen nach Ziffer 8.1.1 durch eine nationale oder
internationale Wirtschaftspriifungsgesellschaft oder ein
rechtkraftiges, in Deutschland vollstreckbares Urteil bestatigt sind,
und

8.1.3 die Emittentin — gleich aus welchem Grund — Forderungen der

Anleiheglaubiger nach positiver Kenntnis des Treuhanders nicht
vertragsgemal erflllt oder erflllen kann.

Der Treuhander wird der Emittentin vor Einleitung von VerwertungsmafRnahmen —
unter Anklndigung der konkret beabsichtigten Verwertungsmalnahmen — eine
angemessene Frist von mindestens vier Wochen zur Befriedigung der falligen
Forderungen der Anleiheglaubiger setzen. Die Fristsetzung ist entbehrlich, wenn die
Emittentin die Erflllung der besicherten Anspriche endglltig ablehnt bzw. mitteilt,
nicht leisten zu kénnen, sowie flr den Fall, dass (i) das Insolvenzverfahrens Uber
das Vermdgen der Emittentin eréffnet oder mangels Masse die Eroffnung abgelehnt
wurde, (ii) die Emittentin selbst einen Insolvenzantrag gestellt hat oder (iii) Gber das
Vermdgen der Emittentin ein Insolvenzantrag gestellt wurde und dieser nicht
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8.3

8.4

9.2

10
10.1

10.2

innerhalb von zwei Monaten beseitigt wurde.

Im Falle der Eréffnung des Insolvenzverfahrens iber das Vermogen der Emittentin
wird der Treuhander gegenitber dem Insolvenzverwalter beziglich der von ihm
verwalteten Sicherheiten seine Rechte aus der jeweils anwendbaren
Insolvenzordnung geltend machen.

Samtliche Erlése aus der Verwertung von Sicherheiten sind auf einem hierzu vom
Treuhander einzurichtenden Treuhandkonto zu hinterlegen. Nach Abschluss der
Verwertung wird der Treuhdnder — nach Abzug der durch die Verwertung
entstandenen Kosten und seiner Vergltung, soweit diese nicht von der Emittentin
getragen werden — den Verwertungserlds an die Anleiheglaubiger im Verhaltnis ihrer
nominellen Beteiligung am Emissionserlds der Anleihe 2013 auskehren.

Freigabe der Sicherheiten am Ende der Laufzeit der Anleihe 2013

Der Treuhander ist am Ende der Laufzeit der Anleihe 2013 Zug um Zug gegen den
schriftichen Nachweis der Emittentin, dass alle Forderungen der Anleiheglaubiger
befriedigt wurden, zur Freigabe bzw. Rickabwicklung der Sicherheiten auf Kosten
der Emittentin verpflichtet. Der Nachweis wird durch Bestatigung einer
Wirtschaftspriifungsgesellschaft oder des Steuerberaters erbracht.

Fur den Fall, dass die Emittentin beabsichtigt, die Forderungen der Anleiheglaubiger
ganz oder teilweise aus Fremdmitteln zu befriedigen, und dem Fremdmittelgeber
hierzu Sicherheiten zu gewahren hat, wird der Treuhander die bestellten
Sicherheiten einem mit der Abwicklung betrauten Notar zu treuen Handen
herausgeben, verbunden mit der Treuhandauflage, von den (bertragenen
Sicherheiten nur Gebrauch zu machen, wenn die vollstandige Erflllung der
Forderungen der Anleiheglaubiger zugunsten der Anleiheglaubiger, ggf. Uber ein
Notaranderkonto sichergestellt wird. Die damit verbundenen Kosten tragt die
Emittentin.

Freigabe der Sicherheiten wahrend der Laufzeit der Anleihe

Die Emittentin bleibt berechtigt, das Anleihe-Grundstick nach WEG aufzuteilen
und/oder ganz oder teilweise, auch im Wege von der MaBV unterliegenden
Vertragen an Dritte zu verkaufen. Sie hat dies dem Treuhander mindestens einen
Monat vor Beurkundung des ersten beabsichtigten Verkaufs schriftlich anzuzeigen

Der Treuhander ist verpflichtet, die Sicherheiten nach Ziffer 7.1 freizugeben und
zwar wenn und soweit die Emittentin das Sicherungsgrundstiick (bzw. im Fall der
Aufteilung nach WEG  Wohnungs- oder Teileigentumeinheiten  des
Sicherungsgrundstiicks ) durch (notariellen) Kaufvertrag im Wege des Share- oder
Asset Deals verkauft hat und die Lastenfreistellung sowie Aufhebung der
Sicherungsabtretung an den Pachtansprichen zur HerbeifGhrung der
Kaufpreisfalligkeitsvoraussetzungen erforderlich ist und wenn sichergestellt ist, dass
der Kaufpreis den Erléskonten oder Thesaurierungskonten entsprechend Ziffer 5
zuflielt. In diesem Rahmen hat der Treuhander bereits mit Kaufvertragsabschluss
dem durchfihrenden Notar entsprechende Pfand- und Sicherungsfreigaben mit
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10.3

10.4

10.5

11

entsprechenden Treuhandauflagen zu tbersenden.

Soweit das Sicherungsgrundstick (bzw. Wohnungs- oder Teileigentumseinheiten
daran) auf der Basis von MaBV-Vertragen an Dritte verkauft wird, ist der Treuhander
verpflichtet, dem jeweiligen Erwerber (gegenbenenfalls vermittelt Gber den Notar) auf
dessen Anforderung ein Freigabeversprechen hinsichtlich der Anleihe-Grundschuld
mit dem sich aus § 3 Absatz 1 Satz 2 und Satz 3 MaBV ergebenden Inhalt fiir den
verkauften Teil des Sicherungsgrundstlicks zu Ubersenden. Dabei ist der Kaufer als
Bedingung flir die Freigabe anzuweisen, den Kaufpreis vollstandig auf die
Erléskonten oder das Thesaurierungskonto zu bezahlen.

Der Treuhander ist verpflichtet, samtliche Sicherheiten freizugeben, wenn der
Maximalbetrag der Thesaurierungskonten beim  Treuhdnder auf den
Thesaurierungskonten hinterlegt ist.

Die Emittentin ist berechtigt, das Teileigentum am Hotel- und Wohnkomplex Cloud
Ne 7 auf eine 100%-ige, inlandische Tochtergesellschaft zu Ubertragen, wenn sie
dies dem Treuhander mindestens einen Monat vorher schriftlich angekindigt hat und
diese Tochtergesellschaft vor der Ubertragung den Regelungen dieses
Treuhandvertrages beitritt, als fir sich verbindlich anerkannt hat und etwaige
Erklarungen (Vollmachtserteilungen, Sicherungsabtretungen etc.) im eigenen
Namen wiederholt. Es wird klargestellt, dass in diesem Fall die Vergtitung nach Ziffer
15 nur einmal geschuldet ist. Die Emittentin und die Tochtergesellschaft werden fir
diesen Treuhandvertrag wie eine Einheit behandelt. Diese Regelung gilt
vorbehaltlich Ziffern 10.2 und 10.4.

IV. Allgemeine Regelungen
Stellung und Pflichten des Treuhanders

Der Treuhander ist verpflichtet, die Emissionserldse, die Thesaurierungsmittel und
die Sicherheiten sowie einen etwaigen Verwertungserldés aus den Sicherheiten zu
jedem Zeitpunkt von seinem sonstigen Vermogen getrennt zu halten und nicht mit
seinem sonstigen Vermodgen zu vermischen.

Der Treuhander ist nur verpflichtet, die nach dem Treuhandvertrag ausdrucklich
genannten Aufgaben zu Ubernehmen; insbesondere ist der Treuhander nicht
verpflichtet, die nach Freigabe von Mitteln korrekte Verwendung der Mittel und/oder
die sachliche Richtigkeit von Schreiben und Aussagen der Emittentin und/oder
Dritter selbst zu prifen.

Der Treuhander ist berechtigt, Untervollimachten nur an von Berufs wegen zur
Verschwiegenheit verpflichtet Personen zu erteilen.

Es ist nicht Aufgabe des Treuhanders, den Verkehrswert der Sicherheiten im
Zeitpunkt der Stellung dieser Sicherheiten oder wahrend der Laufzeit der Anleihe
2013 zu Uberprifen, es sei denn, in diesem Treuhandvertrag ist dies ausdriicklich
anderes geregelt.

Die Sicherheiten und Pfandrechte an den Erlés- und Thesaurierungskonten werden
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11.6

11.8

12
12.1.

12.2.

13
13.1

13.2

vom Treuhander jeweils zugunsten der Anleiheglaubiger verwaltet und nur im
AulBlenverhaltnis fur den Treuhander bestellt. Im Innenverhaltnis nimmt der
Treuhdnder die Rechte aus den fir ihn bestellten Sicherheiten und
Thesaurierungsmittel ausschliellich zugunsten der Anleiheglaubiger wahr.

Fir den Fall der Eréffnung des Insolvenzverfahrens Uber das Vermdgen des
Treuhanders oder der Ablehnung der Eréffnung mangels Masse, Ubertragt der
Treuhander hiermit samtliche nicht-akzessorischen Sicherungsrechte an den durch
die Emittentin als Nachfolger bestellten Treuhander, hilfsweise an die Emittentin.
Weiterhin tritt der Treuhander hiermit entsprechend dem vorhergehenden Satz
aufschiebend bedingt auf diesen Fall die ihm zustehenden Parallelanspriiche nach
Ziffer 12 ab. Ziffer 16.6 gilt entsprechend.

Weiterhin tritt der Treuhander in diesem Fall seine Anspriiche aus den Vertragen
uber die Thesaurierungskonten an die Emittentin ab bzw. Gbertrégt die vorhandenen
Guthaben entsprechend Ziffer 11.6.

Die nach Ziffern 11.6 und 11.7 entstehenden Kosten, tragt der Treuhander.

Parallelanspriiche des Sicherheitentreuhdnders

Zur Sicherung samtlicher gegenwartiger, zukinftiger und/oder bedingter
(einschlieRlich gesetzlicher) Anspriche der Anleiheglaubiger gegen die Emittentin
aus den Anleihebedingungen (,Primarverpflichtungen®) sowie der Wirksamkeit der
unter den jeweiligen Sicherheitenvertragen bestellten (insbesondere der
akzessorischen) Sicherheiten verpflichtet sich die Emittentin hiermit im Wege eines
abstrakten Schuldversprechens, dem Treuhander einen Betrag in Hohe des jeweils
aktuellen Maximalbetrages der  Thesaurierungskonten zu zahlen
(,Parallelverpflichtung®). Dementsprechend hat der Treuhander ein eigenes, von
den Primarverpflichtungen abstraktes Recht, von der Emittentin die Erflllung der
vorgenannten Verpflichtung zu verlangen.

Die Parteien sind sich dariber einig, dass die Parallelverpflichtungen nicht zu einer
mehrfachen Inanspruchnahme der Emittentin flihren sollen. Daher gilt, dass
insgesamt nur einmal Zahlung der Primarverpflichtungen und der
Parallelverpflichtungen verlangt werden kann.

Aufgaben der Emittentin

Die Emittentin sichert dem Treuhander fur die Laufzeit der Anleihe 2013 ihre volle
und uneingeschrankte Unterstitzung dahingehend zu, dass sie alles in ihrer Macht
stehende unternehmen und veranlassen wird, um die Bestellung und die
uneingeschrankte Wirksamkeit der  Sicherheiten sicherzustellen und
aufrechtzuerhalten.

Die Emittentin ist verpflichtet, den Treuhander unverziglich Gber solche Umstande
und Tatsachen zu informieren, die Auswirkungen auf die Erflllung der Pflichten des
Treuhanders aus diesem Treuhandvertrag, die Erfillung der Verpflichtungen der

Seite T 13



13.3

14
141

14.2

14.3

15
15.1

15.2

15.3

15.4

Emittentin aus der Anleihe 2013 und/oder die vom Treuhdnder verwalteten
Sicherheiten haben kénnen.

Von etwaigen Beschllssen der Anleiheglaubigerversammlung insbesondere nach
dem SchVG ist der Treuhander von der Emittentin unverziglich zu informieren.

Rechte des Treuhdnders und der Anleiheglaubiger

Der Treuhander ist gegenuber der Emittentin berechtigt, jederzeit nach vorheriger
Ankindigung die Unterlagen der Emittentin einzusehen, die die Anleihe 2013 sowie
die von ihm verwalteten Sicherheiten und Thesaurierungsmittel betreffen, soweit
dies fur die Erfullung seiner Verpflichtungen aus diesem Vertrag sowie zur Wahrung
der Rechte der Anleiheglaubiger nach seinem freien Ermessen notwendig ist. Auf
Verlangen des Treuhanders hat die Emittentin auf ihre Kosten aufierdem Abschriften
der vorgenannten Unterlagen zur Verfligung zu stellen. Die Emittentin ist verpflichtet,
dem  Treuhander die Auslbung dieser Rechte auch gegenlber
Tochtergesellschaften der Emittentin zu ermdglichen. Der Treuhdnder ist nicht
verpflichtet, den Glaubigern Einsichtnahme in Unterlagen zu gestatten.

Jedem einzelnen Anleiheglaubiger stehen die Rechte gegen den Treuhander und
die Emittentin aus diesem Treuhandvertrag aus eigenem Recht zu (§ 328 BGB,
Vertrag zugunsten Dritter). Die Anleiheglaubiger sind verpflichtet, die sich aus dem
Treuhandvertrag ergebenen Beschrankungen zu beachten.

Der Treuhander ist nicht verpflichtet, flr die Anleiheglaubiger deren Rechte aus den
Anleihebedingungen gegenldber der Emittentin geltend zu machen oder
durchzusetzen.

Vergiitung des Treuhanders

Der Treuhander erhalt fir seine Tatigkeit von der Emittentin eine pauschale
Vergltung in Héhe von € 7.000,00 jahrlich zuzlglich gesetzlicher Umsatzsteuer, die
zum 30.06.2013 und ab 2014 jeweils zum 31.01. eines Jahres fallig ist. Beginnt oder
endet der Treuhandauftrag unterjahrig, entsteht der Vergitungsanspruch zeitanteilig
nach begonnenen Monaten.

Auslagen, die im Zusammenhang mit der Erfullung seiner Verpflichtungen aus
diesem Vertrag anfallen, werden dem Treuhander von der Emittentin gegen
Nachweis jeweils gesondert erstattet.

Sollte es zur Verwertung der Sicherheiten kommen, erhalt der Treuhander von der
Treugeberin fir diese Verwertungsmalnahmen ein Stundenhonorar in Héhe von je-
weils € 300,00 fir Partner, € 210,00 fir Senior Manager und € 75,00 fir Assistants
jeweils zuzlglich gesetzlicher Umsatzsteuer. Dieses Honorar ist monatlich gegen
Zeitnachweis zur Zahlung fallig.

Im Fall einer (teilweisen) Freigabe der Sicherheit (z.B. durch den Verkauf von
Eigentumswohnungen) erhadlt der Treuhander von der Emittentin fir diese
Verwertungsmallnahmen pro Freigabeverfahren unter Verwendung eines
standardisierten Notarvertrages € 300,00.
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15.5

16
16.1

16.2

16.3

16.4

16.5

16.6

Sollten die im Rahmen der Verwertung der Sicherheiten entstandene Kosten
(einschlieBlich des Honorars des Treuhanders gemaf obigen § 15 Abs. 3) bis zum
Zeitpunkt der Auskehrung des Verwertungserléses an die Anleiheglaubiger nicht von
der Emittentin getragen werden, so ist der Treuhander berechtigt, diese Kosten von
dem an die Anleiheglaubiger auszukehrenden Verwertungserlos fur sich in Abzug zu
bringen.

Laufzeit und Kiindigung

Dieser Treuhandvertrag tritt mit Billigung des Wertpapierprospektes durch die CSSF
in Kraft.

Dieser Treuhandvertrag endet ohne weitere Erklarungen der Parteien

16.2.1 mit vollstandiger Befriedigung aller Forderungen der Anleiheglaubiger
und Freigabe der Sicherheiten sowie der Emissionserlése und
Thesaurierungsmittel durch den Treuhander entsprechend den
Regelungen dieses Treuhandvertrages; oder

16.2.2 mit vollstandiger Verwertung der Sicherheiten und Herausgabe des
Verwertungserldses an die Anleiheglaubiger und vollstandige
Freigabe der Erléskonten und Thesaurierungskonten entsprechend
den Regelungen dieses Treuhandvertrages.

Die Emittentin kann diesen Treuhandvertrag ohne Einhaltung einer Kiindigungsfrist
kiindigen, wenn bis spatestens 31.07.2013 keine Zuteilung der Anleihe 2013 an die
Anleiheglaubiger erfolgt ist oder die Emission der Anleihe 2013 abgebrochen wurde
mit der Folge, dass keine Zuteilung erfolgt oder eine vollstadndige Rickabwicklung
vorgenommen wird. Es wird klargestellt, dass der Treuhander im Falle einer
Kidndigung nach diesem Absatz 3 verpflichtet ist, etwaige bereits bestellte
Sicherheiten unverziiglich zu Gunsten der Emittentin freizugeben.

Wahrend der Laufzeit der Anleihe 2013 ist eine ordentliche Kindigung des
Treuhandvertrages durch die Emittentin und den Treuhander ausgeschlossen.

Eine jederzeitige Kundigung des Treuhandverhaltnisses aus wichtigen Grinden ist
durch die Emittentin und den Treuhander mdéglich. Das Nichteintreten eventuell von
einem Anleiheglaubiger angestrebter wirtschaftlicher Vorteile stellt keinen wichtigen
Grund im Sinne dieser Bestimmung dar. Ziffern 11.6 und 11.7 gelten entsprechend.

Im Falle einer vorzeitigen Beendigung dieses Vertrages - aus welchem Grund auch
immer — hat die Emittentin sicherzustellen, dass mit Ausscheiden des Treuhanders
ein geeigneter Nachfolger in diesen Vertrag mit sdmtlichen Rechten und Pflichten
eintritt oder einen neuen Treuhandvertrag zu denselben Konditionen abzuschlieRen.
Die Emittentin hat die Anleiheglaubiger unverziglich Uber den Wechsel des
Treuhanders entsprechend § 11 der Anleihebedingungen zu informieren. Der
Treuhander ist verpflichtet, bei der Ubertragung der Sicherheiten auf den neuen
Treuhander mitzuwirken.
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17.2

17.3

18
18.1
18.2

18.3

18.4

18.5
18.6

Haftung

Der Treuhander haftet nicht fir Verbindlichkeiten, die die Emittentin gegeniliber den
Anleiheglaubigern oder sonstigen Dritten eingeht bzw. eingegangen ist. Der
Treuhander Ubernimmt insbesondere auch keine Haftung fiir den von der Emittentin
veroffentlichten Wertpapierprospekt und den Erfolg der Anleihe 2013.

Die Haftung des Treuhanders wegen der Verletzung von Vertragspflichten ist
gegenluber der Emittentin und den Anleiheglaubigern auf den Ho&chstbetrag von
insgesamt € 2.000.000,00 beschrankt. Hiervon unberihrt bleibt jeweils die Haftung
wegen der Verletzung des Lebens, des Korpers oder der Gesundheit, wenn der
Treuhander oder ein Erflllungsgehilfe die Verletzung zu vertreten hat, sowie auf
Ersatz sonstiger Schaden, die auf einer vorsatzlichen oder grob fahrldssigen
Pflichtverletzung des Treuhanders oder eines Erfiillungsgehilfen beruhen.

Der Treuhander stellt auf eigene Kosten sicher, dass seine Haftung nach diesem
Treuhandvertrag bis zu dem in Ziffer 17.2 genannten Hochstbetrag fir die Laufzeit
dieses Treuhandvertrages von seiner berufsstandischen Vermdgensschaden-
Haftpflichtversicherung abgedeckt ist.

Schlussbestimmungen
Dieser Vertrag unterliegt dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Bankarbeitstage sind Tage, an denen Banken in Stuttgart fir den Publikumsverkehr
geodffnet sind.

Mindliche Nebenabreden zu diesem Vertrag bestehen nicht. Anderungen oder
Erganzungen dieses Vertrages bedurfen der Schriftform. Dies gilt auch fur das
Schriftformerfordernis.

Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages unwirksam oder undurchfuhrbar
sein oder werden, so soll dies die Giiltigkeit des Vertrages im Ubrigen nicht
berihren. Die Parteien verpflichten sich, die unwirksame oder undurchfiihrbare
Bestimmung durch eine solche zu ersetzen, die dem wirtschaftlichen Ergebnis des
von den Parteien gewollten mdglichst nahe kommt. Sollte der Vertrag eine
Regelungsliicke aufweisen, insbesondere einen offensichtlich regelungsbedurftigen
Punkt nicht regeln, so werden die Parteien die Lucke durch eine wirksame
Bestimmung ausfiillen, deren wirtschaftliches Ergebnis dem entspricht, was die
Parteien vereinbart hatten, wenn sie die Lickenhaftigkeit erkannt hatten.

Gerichtsstand fiir Streitigkeiten im Zusammenhang mit diesem Vertrag ist Stuttgart.

Die Emittentin und der Treuhander sind berechtigt, diesen Vertrag einvernehmlich zu
andern, soweit keine wesentlichen Rechte der Anleiheglaubiger betroffen sind.
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Xl. Zusammenfassung Immobiliengutachten

-11-

DIA Consulting AG

Die DIA Consulting AG in 79098 Freiburg, Eisenbahnstralie 56, erstellt

die folgende

unter Mitarbeit von

Auftraggeber:

Wertermittlungsstichtag:
Qualitatsstichtag:

Ermittelter Verkehrswert:

DIA Consulting Aktiengesellschaft
Eisenbahnstr. 56

D-79098 Freiburg

Telefon: +49 (0)761-211069-0
Telefax: +49 (0)761-211069-99

Zusammenfassung zum Gutachten
uber den Verkehrswert des Bauprojekts

Stuttgart 21 - Baufeld 7

(Wohn- und Geschéaftshaus mit Hotel und Tiefgarage)
WolframstraRe/Heilbronner Stral’e

70191 Stuttgart

Dr. Martin Ingold

Diplom Volkswirt (Universitat Freiburg)

Diplom Sachverstandiger (DIA) fir die Bewertung von bebauten und
unbebauten Grundstticken, fir Mieten und Pachten

Zertifizierter Sachversténdiger fiir Immobilienbewertung (DIA)

DIN EN ISO/IEC 17024

Baufeld 7 Grundsticksgesellschaft mbH
Herr Tobias Fischer

Lenzhalde 18

70192 Stuttgart

06. Marz 2013
Zeitpunkt nach endgultiger Fertigstellung

91.235.000,00

Vorstand:

Peter Graf

Vorsitzender des Aufsichtsrates: HRB Nr. 5976
Prof. Dr. Dr. h.c. H.-H. Francke Registergericht Freiburg
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UBERSICHTSBLATT

Adresse:

Objektinformationen:

Grundstiick:

Flachen:

Bewertungszweck:
Wertermittlungsstichtag:
Qualitatsstichtag:
Erstellungsdatum:

Wertbestimmendes
Verfahren:

Verkehrswert:

Das Verkehrswertgutachten bewertet das Bewertungsobjekt mit der Bezeichnung
,Cloud Nr. 7“ nach dem Ertrags- und Vergleichswert im Zustand nach endgdltiger

=

D’A Consulting AG

Wohn- u. Geschéaftshaus mit Hotel und Tiefgarage
WolframstralRe/Heilbronner Stralle
70191 Stuttgart

Geplantes Baujahr: 2015
Gesamtnutzungsdauer: 77 Jahre
Restnutzungsdauer: 77 Jahre

Flurstlick-Nr.: 9080/4
Grundstlicksgrofie: 1.950 m?
Geschossflache: 17.717 m?
Bruttogrundflache: 25.837 m?
Gesamtmietflache: 13.577 m?
Aulenstellplatze: 0 Stiick
TG-Stellplatze: 129 Stick

Ermittlung des Verkehrswertes zu Verkaufszwecken
06. Marz 2013

Nach endgultiger Fertigstellung aller baulichen Anlagen
18. Méarz 2013

Ertrags- und Vergleichswert

Ergebnis: 91.235.000,00 €
Bodenrichtwert pro m?; 3.300,00 €
Bodenwert: 13.000.000,00 €
Liegenschaftszinssatz Handel: 5,00 %
Liegenschaftszinssatz Hotel: 6,50 %

91.235.000,00 €

Fertigstellung und nach Vollvermietung.

Objekt:

Wohn- u. Geschéaftshaus mit Hotel und Tiefgarage

WolframstraRe/Heilbronner Stralle
70191 Stuttgart

Sachverstandiger:
Dr. Martin Ingold

Riegeler Stralle 20
79331 Teningen
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VORBEMERKUNGEN

Der Sachverstandige wurde beauftragt, das auf dem Baufeld 7 von Stuttgart 21 ge-
plante und als ,Cloud Nr. 7 bezeichnete Wohn- u. Geschéaftshaus mit Hotel und
Tiefgarage im Zustand nach endgultiger Fertigstellung und nach Vollvermietung zu
bewerten. Insofern ist der Qualitatsstichtag der Tag nach endgultiger Fertigstellung.
Der Sachverstandige hat auftragsgemaf am 25. Marz 2013 ein ausfihrliches Ver-
kehrswertgutachten erstellt. In der hier vorgelegten Zusammenfassung werden die
im Gutachten angewendete Bewertungsmethodik, die angewendeten Bewertungs-
verfahren und deren Ergebnisse zur Verbesserung der Ubersichtlichkeit zusam-
mengefasst dargestellt. Bezliglich der detaillierten Ansatze und Begriindungen wird
auf das ausfihrliche Verkehrswertgutachten vom 25. Marz 2013 verwiesen.

Der Auftraggeber hat fur die Erstellung des ausfuhrlichen Gutachtens Baubeschrei-
bungen, Planzeichnungen (Grundrisse und Ansichten) und Flachenaufstellungen
zur Verfugung gestellt. Die zur Verfugung gestellten Unterlagen bilden die Basis fur
die Wertermittlung.

Da es sich um ein Entwicklungsprojekt handelt, hat der Sachverstandige die zur
Verfugung gestellten Unterlagen und Angaben Uberschlagig auf Konformitat und
Plausibilitat gepruft. Fur die Wertermittlung wird unterstellt, dass die aus den Unter-
lagen hervorgehende Planung entsprechend bauplanungsrechtlich genehmigt und
umgesetzt wird.

Der Sachverstandige empfiehlt nach endglltiger Fertigstellung der geplanten bauli-
chen Anlagen eine umfassende Besichtigung des Objekts. Auf Basis der Objektbe-
sichtigung sollte eine abschlieRende Soll-Ist-Uberpriifung durchgefiihrt werden. Soll-
ten bei der Uberpriifung gréRere Abweichung zwischen dem geplanten und dem
realisierten Bestand festgestellt werden, misste das Gutachten an den realisierten
Bestand angepasst werden. Geringfugige Abweichungen zwischen Planung und der
Realisierung haben keinen Einfluss auf den Verkehrswert.

Im vorliegenden Bewertungsfall weicht der Wertermittlungsstichtag vom Qualitats-
stichtag ab. Der Bewertung werden gemafR der Vorgaben der Immobilienwertermitt-
lungsverordnung (ImmoWertV) die Marktverhaltnisse zum Wertermittlungsstichtag
zugrunde gelegt. Der Qualitatsstichtag bezieht sich auf den Zustand nach endgulti-
ger Fertigstellung aller baulichen Anlagen und liegt dementsprechend in der Zu-
kunft. Es ist daher davon auszugehen, dass der im Gutachten ermittelte Verkehrs-
wert zum Wertermittlungsstichtag vom Verkehrswert zum Qualitatsstichtag ab-

weicht.

Objekt: Sachverstandiger:
Wohn- u. Geschéaftshaus mit Hotel und Tiefgarage Dr. Martin Ingold
WolframstraRe/Heilbronner Stralle Riegeler Stralle 20

70191 Stuttgart 79331 Teningen
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1 ALLGEMEINE ANGABEN
1.1 Grundbuchdaten

Der Grundbuchauszug datiert zum 9. Februar 2011. Es wird davon ausgegangen,
dass seither keine Eintragungen stattgefunden haben, die den Wert des Grund-
stucks beeinflussen.

Bestandsverzeichnis Grundbuch Blatt 96629:

Amtsgericht: Stuttgart

Grundbuch von: Stuttgart

Blatt: 96629

Lfd. Nr. Flurstick Nr. Grundsticksbezeichnung Grbéle
1 9080/4  Wolframstrale, Geb&aude- und Freiflache 1.950 m?

GrolRe gesamt 1.950 mz2

In Abteilung Il des Grundbuchs sind beschrankt persoénliche Dienstbarkeiten einge-
tragen, die im Rahmen der Bewertung als besondere objektspezifische Grund-
sticksmerkmale bertcksichtigt werden.

Eintragungen in Abt. Ill des Grundbuchs haben keinen Einfluss auf den Verkehrs-
wert des zu bewertenden Grundstlcks.

1.2 Baulastenverzeichnis

Fir das zu bewertende Grundstlick gibt es Eintragungen im Baulastenverzeichnis
der Landeshauptstadt Stuttgart. Diese werden als besondere objektspezifische
Grundstucksmerkmale im Rahmen der Wertermittlung entsprechend berlcksichtigt.

1.3 Nachbarvereinbarung

Es bestehen notariell beurkundete Nachbarvereinbarungen. Die Vereinbarungen
wurden zur Regelung der nachbarrechtlichen Belange und zur gegenseitigen Unter-
stitzung und Foérderung des jeweiligen Baugenehmigungsverfahrens und zur Unter-
stlitzung einer reibungslosen Realisierung des jeweiligen Bauvorhabens abge-
schlossen.

1.4  Auftragsinhalt

Ermittlung des Verkehrswerts (Marktwerts) des Grundstiicks FlIst. Nr. 9080/4 im Zu-
stand der endguiltigen Fertigstellung und Vollvermietung der geplanten Entwicklung..
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15 Ortsbesichtigung/Teilnehmer

Die Ortsbesichtigung fand am 06. Marz 2013 in der Zeit zwischen 10.00 Uhr und
12.00 Uhr statt. Folgende Personen haben daran teilgenommen:

- Herr Michael Eberhard Wendler
(Dipl.-Sachverstandiger (DIA) fur die Bewertung von bebauten und unbebau-
ten Grundstiicken sowie Mieten und Pachten),

- Herr Dr. Martin Ingold
(Dipl.-Sachverstandiger (DIA) fur die Bewertung von bebauten und unbebau-
ten Grundstiicken sowie Mieten und Pachten, zertifizierter Sachverstandiger
fur Immobilienbewertung (DIA) DIN EN ISO/IEC 17024).

Bei der Ortsbesichtigung konnten das Grundstick, die Mikrolage sowie die Nach-
barbebauung besichtigt werden.

1.6 Unterlagen

Vom Auftraggeber wurden alle bewertungsrelevanten Unterlagen zur Verfligung
gestellt. Diese Unterlagen wurden nach Durchflihrung einer Plausibilitatskontrolle
der Wertermittlung zugrunde gelegt.

2 LAGE

Das zu bewertende Grundstiick liegt in der Landeshauptstadt Stuttgart, im noérdli-
chen Bereich des neu entstehenden Stadtteils mit der Bezeichnung ,Europaviertel®.
Das Europaviertel gehort zum Stadtbezirk ,Stuttgart-Mitte“ und bildet dessen nérdli-
che Grenze. Bis in die 1980er Jahre befand sich auf diesem Gelande der zentrale
Guter- und Rangierbahnhof. Im Frihjahr 2002 wurde im Rahmen des GroRprojekts
Lotuttgart 21 damit begonnen das Gelande neu zu entwickeln. Durch den Bau des
Europaviertels rlickt der Hauptbahnhof ins Zentrum der Innenstadt. Die kurzen We-
ge zum Hauptbahnhof, der Einkaufsmeile ,Kdnigstrale“ und den Griinanlagen des
Schlossgartens, die alle in einem Radius von ca. 1 km liegen, verleihen dem Stand-
ort eine hohe Attraktivitat.

Das Bewertungsobijekt liegt sudlich zurtickversetzt von der Ecke Heilbronner Stra-
Re/WolframstraRe. Bei der Heilbronner Stralle handelt es sich um die Bundesstra-
Re 27 (Blankenburg — Lottstetten), die von Siden in Richtung Norden mitten durch
das Stadtgebiet von Stuttgart verlduft. Das Grundstiick grenzt im Norden an das
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Flurstiick Nr. 9080/3, im Nordosten an das Flurstiick Nr. 9080/25, im Osten an das
Flurstiick Nr. 9080/35, im Siiden und Stidwesten an das Flurstiick Nr. 9080/2 und im
Nordwesten an das Flurstiick Nr. 9080/36.

Die Nachbarbebauung besteht Uberwiegend aus 6-geschossigen Verwaltungsge-
bauden mit Ladenlokalen in den Erdgeschossen. Teilweise befinden sich auch bis
zu 15-geschossige Gebaude in der nachbarschaftlichen Umgebung. Entlang der
Ostlichen Grenze des Europaviertels verlaufen die Schienentrassen der Deutschen
Bahn AG. Auf dem Gelande des Europaviertels sind Wohn- und Geschéaftshauser
mit groRflachigem Einzelhandel, Blros und mehrere Hundert Wohnungen geplant.
Des Weiteren wird auf dem Areal eine Sparkassenakademie fir Schulungen ange-
siedelt. Im Zentrum des Europaviertels, am Mailander Platz, befindet sich die neue
Stadtbibliothek.

2.1 Verkehrsanbindung

Das Bewertungsobjekt ist durch seine Lage nahe des Stuttgarter Hauptbahnhofs
sehr gut an das o6ffentliche Strallenverkehrsnetz und den o6ffentlichen Personen-
Nahverkehr angebunden. Durch das Stadtgebiet von Stuttgart verlaufen mehrere
Bundesstrafien (B 10, B 14, B 27, B 27a und B 295). Uber die B 27, die in der un-
mittelbaren Nahe zum Bewertungsobjekt verlauft, besteht eine Anschlussstelle an
die A 8. Diese ist ca. 11,5 km vom Bewertungsobjekt entfernt. Uber die A 8 besteht
zudem die Anbindung an die A 81 in einer Entfernung von ca. 22 km vom Bewer-
tungsobjekt. Der Stuttgarter Flughafen ist ebenfalls Uber die B 27 in ca. 15,5 km
erreichbar.

2.2 Immissionen/Beeintrachtigungen

Nach endgultiger Fertigstellung des Bewertungsobjekts ist aufgrund der Lage und
der Bauart (Hochhaus) nicht mit Beeintrachtigung durch tGbermafige Immissionen
zu rechnen.

2.3 Parkmadglichkeiten

In den Untergeschossen sind insgesamt 129 Pkw-Tiefgaragenstellplatze geplant.
Die Parkmoglichkeiten im o6ffentlichen Verkehrsraum sind aufgrund der Zentrumsla-
ge und der gegebenen Bebauung im Verhaltnis zur Nachfrage stark begrenzt.

Objekt: Sachverstandiger:
Wohn- u. Geschéaftshaus mit Hotel und Tiefgarage Dr. Martin Ingold
WolframstraRe/Heilbronner Stralle Riegeler Stralle 20

70191 Stuttgart 79331 Teningen



N
-110- D’A Consulting AG

3 GRUNDSTUCK
3.1 Grundsticksbeschreibung

Das zu bewertende Grundstuck Flst. Nr. 9080/4 hat einen in etwa trapezférmigen
Zuschnitt mit leichter Hanglage. Das Grundstlick verjiingt sich in Richtung Westen.
Die Grenzen verlaufen zumeist gerade (siehe Lageplan im Anhang als Anlage 3
beigefligt).

3.2 Erschlie3ung

Es wird unterstellt, dass das Bewertungsobjekt nach Fertigstellung voll erschlossen
ist und alle ErschlieRungsbeitrage abgerechnet und bezahlt sind.

3.3 Baurechtliche Situation

Folgende Nutzungsschablone ist in der Bebauungsplanibersicht fir das Baufeld 7
dargestellt:

MK 2 HbA

g FG | Ga L
UGT | W F MU

Als Grundlage der Entwicklung des zu bewertenden Grundstlicks dient des Weite-
ren der textliche Teil des Bebauungsplans und ein stadtebaulicher Vertrag.

34 Altlasten

Altlasten und altlastenverdachtige Flachen werden jeweils von den Umweltamtern
der Lander oder auch der Kommunen erfasst und in Datenbanken (Altlastenkatas-
ter) gespeichert. Gemaly der Eintragungen im Altlastenkataster wurde das Ur-
sprungsgelande (ISAS-Nr.: 4671; ISAS-Name: S21 Flache H/(Nedlloyd)) mit einer
Grundstlicksgrofie von 22.411 m? historisch wie folgt genutzt:

Zeitraum vom  Zeitraum bis:  Nutzung/Branche:

1930 1986 Tankstelle

1948 1983 Tankstelle

1980 1985 Kfz-Gewerbe

1984 1988 Tankstelle
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1986 1988 Lagerung von Mineraldl und Mineraldlprodukten
1989 1998 Lagerung von Mineraldl und Mineraldlprodukten
1989 1998 Tankstelle

Zudem enthalt der fir den bewertungsrelevanten Geltungsbereich anzuwendende
Bebauungsplan Hinweise auf Bodenverunreinigungen und auf Bombenblindganger
aufgrund friherer Kriegseinwirkungen.

Nach dem Kenntnissand des Sachverstandigen und den Eintragungen im Altlasten-
kataster wurden von Amts wegen noch keine Orientierenden Untersuchungen vor-
genommen. Fur das zu bewertende Grundstick liegt eine abfalltechnische Untersu-
chung und eine Schatzung der Entsorgungsmehrkosten vom 14.09.2007 der Boss
Consult GmbH vor. Das Grundstick hat nach endgultiger Fertigstellung eine Grund-
flachenzahl (GRZ) von 0,71. D. h. rd. 71% der Grundstucksflache werden baulich
genutzt. Das Grundstick wird mit einem Gebdude mit 5 Untergeschossen bebaut.
Nach dem Aushub der Untergeschosse sind die teilweise kontaminierten Bodenbe-
reiche entfernt. Die Entsorgungsmehrkosten sind im Rahmen der Bewertung unter
dem Gliederungspunkt 9 (Besondere objektspezifische Grundstlicksmerkmale)
wertmafig berlcksichtigt.

Dennoch begriinden die historische Nutzung und die Eintragungen im Altlastenka-
taster zum Wertermittlungsstichtag einen merkantilen Minderwert, der ebenfalls als
besonderes objektspezifisches Grundstiicksmerkmal in Gliederungspunkt 9 wert-
malRig zu berdcksichtigen ist.

3.5 Denkmalschutz

Aufgrund der Bauart und des nach endgdltiger Fertigstellung gegebenen Baujahres
ist davon auszugehen, dass die baulichen Anlagen nicht unter Denkmalschutz ste-
hen. Im Rahmen der Wertermittlung wird davon ausgegangen, dass auf dem zu
bewertenden Grundstiick keine Bodendenkmaler vorhanden sind.
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4 ART UND MASS DER BAULICHEN NUTZUNG
4.1 Nutzungsart / Vorhandene Bebauung

Das zu bewertende Grundstiick wird mit einem gemischt genutzten Hochhaus be-
baut. Geplant sind 2 Ladenlokale als Teileigentumseinheiten, ein Hotel mit
155 Standardzimmern, 3 Zimmer mit behindertengerechter Ausstattung, 5 Junior
Suiten, 7 Suiten, 5 long-stay apartments einem Restaurant und entsprechenden
Nebenflachen sowie 58 Eigentumswohnungen.

4.2 Flachen- und Stellplatziibersicht

Flachen und Stellplatze

GrundstlcksgroRe 1.950,00 m?
Uberbaute Grundflache ca. 1.386,00 m?
Geschossflache nach BauNVO ca. 17.717,00 m?
Bruttogrundflache ca. 25.837,00 m?
Nutz-/Mietflache ca. 13.576,79 m?
Pkw-Aulenstellplatze 0 Stpl.
Pkw-Tiefgaragenstellplatze gewerblich 23 Stpl.
Pkw-Tiefgaragenstellplatze wohnwirtschaftlich 106 Stpl.
Pkw-Tiefgaragenstellplatze insgesamt 129 Stpl.

4.3 Geschossflachenzahl

Die bauplanungsrechtlich vorgegebene GFZ von 8,0 wird eingehalten.

4.4 Grundflachenzahl

Die Uberbaute Grundflache betragt ca. 1.386,00 m? Bei einer Grundstlicksgrofle
von 1.950,00 m? entspricht dies einer GRZ von rd. 0,71.
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4.5 Gesamt-/Restnutzungsdauer

In Anlage 3 der Sachwertrichtlinie wird fur Wohnhduser mit Mischnutzung eine Ge-
samtnutzungsdauer von 54 bis 77 Jahren angegeben. Unter Berlcksichtigung der
geplanten massiven Bauweise als Hochhaus mit 18 Obergeschossen mit hochwerti-
gen Baumaterialien (siehe Baubeschreibung) ist von einer Gesamtnutzungsdauer von
77 Jahren auszugehen. Zum Qualitatsstichtag, also nach endgdlltiger Fertigstellung
aller baulichen Anlagen, hat das auf dem zu bewertenden Grundstlick aufstehende
Geb&aude ein Baualter von 0 Jahren und eine Restnutzungsdauer von 77 Jahren.

Jahr der Bewertung 2013
Objektteil Fertigstellung GND Alter RND
WuG-Haus mit Hotel u. TG 2015 77 Jahre 0 Jahre 77 Jahre

5 GEBAUDE

Die nachfolgenden Ausfliihrungen stlitzen sich auf die vom Auftraggeber und Planer
zur Verfigung gestellten Planzeichnungen und Baubeschreibungen. Fur die Wer-
termittiung wird unterstellt, dass die Planung und Baubeschreibung entsprechend
umgesetzt und die baulichen Anlagen mangelfrei hergestellt werden. Bezlglich der
detaillierten Baubeschreibung wird auf das Gutachten vom 25. Marz 2013 verwie-
sen.

Auf dem zu bewertenden Grundstlick wird ein gemischt genutztes Wohn- und Ge-
schaftshaus errichtet. Das Gebaude ist als Hochhaus mit 19 oberirdischen (EG bis
18. OG) und 5 unterirdischen Geschossen (5. UG bis 1. UG) geplant. Fir die Ge-
schosse sind im Wesentlichen folgende Nutzungen vorgesehen:

Geschoss(e) Nutzung(en)
5. UG | Parken
. UG | Parken
. UG | Parken, Kellerraume, Fahrradkeller
. UG | Parken, Nebenflachen Hotel
. UG | Konferenzraum, Nebenflachen Hotel, Einzelhandel

= INW|d

EG | Einzelhandel, Restaurant, Nebenflachen Hotel
1.-5. OG | Hotel
6. - 7. OG | Hotel und Eigentumswohnungen

8. - 18. OG | Eigentumswohnungen
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Das Gebaude wird in etwa trapezférmig erstellt werden. Im Erdgeschossbereich
werden ein GrofRraumbiro und mehrere kleinere Blroeinheiten fir die Hotelverwal-
tung errichtet. Zudem sind im Erdgeschoss eine Gewerbeeinheit mit Lagerbereich,
eine grolflachige Hotellobby mit Check-In, Gepackraum, Biro und einer Loun-
ge/Bar geplant. Des Weiteren ist im &stlichen Gebaudebereich ein Restaurant mit
Kiche und weiteren Nebenrdumen projektiert. An der Nordfassade werden drei Ein-
gange, jeweils einer flr die Angestellten, einer flir die Bewohner der Wohnbereiche
und einer flr die Hotelgaste, installiert werden. An der Sidfassade werden zwei
weitere Eingange, einer fur die Hotelgaste und einer fur den Restaurantbereich,
errichtet werden. Die Geschosse werden Uber zwei Treppenhauser, eines im westli-
chen und eines im Ostlichen Gebdudebereich sowie durch mehrere Aufzugsanlagen
erschlossen.

In den Hotelbereichen (1. OG-5. OG) werden die Hotelzimmer Gberwiegend zu den
Gebaudeaulenseiten angelegt sein. Sie werden Uber Mittelflure erschlossen wer-
den. Die Bader sind als Fertignasszellen aus Leichtbaumaterial geplant und werden
Uberwiegend in den vorderen Zimmerbereichen installiert werden, sodass sie Uber
einen Schacht be- und entliftet werden.

Ab dem 6ten OG wird sich das Gebaude verjlingen. Im 06stlichen Teilbereich des
Gebaudes wird eine grol¥flachige Dachterrasse entstehen. Im 6. und 7. OG werden
teilweise Hotelzimmer sowie Long-Stay-Apartements realisiert. Vom 8. bis zum
18. OG sind Eigentumswohnungen mit unterschiedlichen GréRen bzw. Zimmeran-
zahl geplant. Die Wohnungen werden moderne Grundrissldsungen haben.

Im 1. UG sind mehrere Besprechungs- und Konferenzraume geplant. Die im sudli-
chen Gebaudebereich angesiedelten Konferenzraume werden Uber Oberlichter be-
lichtet. Alle Raume werden Uberwiegend Uber Mittelflure erschlossen. Im mittleren
Bereich werden sich die Treppenhauser, Aufzugsanlagen und Sanitarrdume befin-
den. Im 6stlichen Gebaudebereich wird sich der Eingang zum automatischem Park-
system sowie ein Bewohner- und ein Hotel/Konferenzeingang befinden.
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51 Energetischer Zustand

Dem Sachverstandigen lagen zum Zeitpunkt der Gutachtenerstellung keine Hinwei-
se bezlglich der energetischen Ausstattung vor. In der Baubeschreibung wird auf
Warmetauscher hingewiesen. Die Baugenehmigung wird nur erteilt, wenn die Vor-
gaben der jeweils glltigen Energieeinsparverordnung eingehalten werden. Es kann
daher davon ausgegangen werden, dass die Vorgaben der Energieeinsparverord-
nung in ihrer zum Qualitatsstichtag aktuellen Fassung als Mindeststandard umge-
setzt wird.

6 BEURTEILUNG
6.1 Lage

Die Mikrolage an der nordwestlichen Grenze des Europaviertels, als Teil des erwei-
terten Innenstadtbereichs von Stuttgart, ist aufgrund des umfangreichen Nahversor-
gungs-, Bildungs- und Kulturangebots sowie der sehr guten Anbindung an den Indi-
vidual- und offentlichen Personennah- und Fernverkehr flr die vorgesehene ge-
mischte Nutzung im Bewertungsobjekt als sehr gut einzustufen. Diese Einstufung ist
auch fir die Makrolage in der Landeshauptstadt Stuttgart und somit im Oberzentrum
der Region vorzunehmen.

6.2 Bauweise

Die Untergeschosse werden in Stahlbeton in Massivbauweise, die Voll- und Terras-
sengeschosse in Stahlbeton-Skelettbauweise mit Flachdecken und aussteifenden
Kernen errichtet. Die Bausubstanz wird aufgrund der bewertungstechnisch zu unter-
stellenden Neubausubstanz des Objekts als sehr gut klassifiziert.

6.3 Ausstattung

Das Gebaude hat nach endguiltiger Fertigstellung der Entwicklung eine zeitgerechte
(moderne) und auf den jeweiligen Nutzungszweck abgestimmte Ausstattung. Der
Ausstattungsstandard ist nach endglltiger Fertigstellung flir den Gberwiegenden Teil
der Nutz- und Mietflachen der Kategorie ,stark gehoben® zuzuordnen. Der Ausstat-
tungsstandard wird nach endgultiger Fertigstellung den Anforderungen des (ber-
wiegenden Teils der Nachfrager entsprechen.

6.4  Grundrisslésung

Die Grundrisse des Gebaudes sind nach endguiltiger Fertigstellung an die Anforde-
rungen der jeweiligen Nutzungen angepasst. Sie sind zweckmalig und berucksich-
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tigen die Anforderungen der potenziellen Mieter/Nutzer entsprechend. Flachen fur
spezielle Nutzung wie u. a. das Restaurant, der Fitnessbereich, die Einzelhandels-
flachen werden dementsprechend an die nutzungsspezifischen Anforderungen an-
gepasst. Die Grundrisskonzeption I&sst in Teilbereichen nachtragliche Anderungen
und Umnutzungen zu.

6.5 Drittverwendungsfahigkeit / Nutzungsunabhangiges Gesamturteil

Die Drittverwendungsfahigkeit ist in Bezug auf die Wohn- und Einzelhandelsnutzung
gegeben. Die Flachen haben ohne grofden baulichen Aufwand aufgrund der gege-
benen Konzeptionen und Grundrisslésungen eine sehr gute Drittverwendungsfahig-
keit.

Die an die speziellen Nutzungen angepassten Grundrisse und Ausstattungen im
Hotelbereich lassen sich nur mit relativ hohem baulichem Aufwand einer anderen
Nutzung zufuhren. Aufgrund der sehr guten Lage und der in dieser Lage erzielbaren
Mietertragen wird eine Umnutzung bei Veranderungen der Nachfrage trotz hohen
Umbaukosten i.d.R. wirtschaftlich sinnvoll sein. Insofern ist auch fir die spezielleren
Bereiche der Hotelnutzung grundsatzlich eine Drittverwendungsfahigkeit gegeben.
Zudem wurde die Hotelkonzeption in Bezug auf die Geschosslagen, die Anzahl und
die Grofie der Zimmer und die Grundrisslésungen von 4 internationalen Hotelketten
akzeptiert. Insofern besteht flr die gegebene Nutzungskonzeption eine gute Dritt-
verwendungsfahigkeit.

Fur die Nutzungen in den Untergeschossen besteht nur eine stark eingeschrankte
Drittverwendungsmadglichkeit, da hier sowohl die Ausstattungen als auch die Ge-
baudetechnik speziell an die Anforderungen der jeweiligen Nutzungen angepasst
sind. Aufgrund der Geschosslage (Untergeschosse) stehen die erzielbaren Mieter-
trage in einem unwirtschaftlichen Verhaltnis zu den Kosten, die bei einer Umnutzung
derartiger Flachen Ublicherweise anfallen.
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7 BODENWERT
7.1 Vergleichspreise

Dem Sachverstandigen liegen nicht in ausreichender Anzahl Vergleichspreise vor,
die mit dem Bewertungsgrundstiick hinsichtlich der wertrelevanten Grundstlicks-
merkmale, insbesondere nicht in Bezug auf die Geschossflachenzahl, Ubereinstim-
men. Insofern wird gemaf § 16 Abs. 1 ImmoWertV auf Bodenrichtwerte zuriickge-
griffen, die an die spezifischen wertrelevanten Merkmale des zu bewertenden
Grundstlicks angepasst werden.

7.2 Bodenrichtwert

Der Gutachterausschuss von Stuttgart veroéffentlicht fiir die Zone, in der das zu be-
wertende Grundstiick liegt, einen Bodenrichtwert von

3.300,00 €/m2.
Der Bodenrichtwert bezieht sich auf eine GFZ von 4,5.

7.3 Marktkonformer Bodenwert

Der Bodenwert einzelner Grundsticke kann je nach Beschaffenheit vom Boden-
richtwert nach oben oder unten abweichen und ist fiir die Einzelbewertung unter
Einbezug objektspezifischer Bewertungsfaktoren zu beurteilen.

Das zu bewertende Grundstiick wird gemaR der vorgegebenen Planung mit einer
GFZ von 9,09 bebaut. Somit ist das Mal} der baulichen Nutzung hoher als die des
Richtwertgrundstlcks, fur welches der Gutachterausschuss eine GFZ von 4,5 ange-
geben hat.

Gemal § 12 der Immobilienwertermittlungsverordnung (ImmoWertV) sind Wertun-
terschiede von Grundstlicken, die sich insbesondere aus dem Maf} der baulichen
Nutzung ergeben, mit Hilfe von Umrechnungskoeffizienten zu erfassen.

Der Gutachterausschuss von Stuttgart gibt keine GFZ-Umrechnungskoeffizienten
fur vergleichbare Hochhausbebauungen mit gemischter Nutzung an. Debus hat fir
den Standort Frankfurt am Main GFZ-Umrechnungskoeffizienten fiir weitgehend
vergleichbare Hochhausbebauungen mit weitgehend vergleichbarer Mikrolage empi-
risch ermittelt. Die empirische Untersuchung ergab fiur die GFZ-Umrechnungs-
koeffizienten bis zu einer GFZ von 5,0 einen proportionalen (linearen), bis zu einer
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GFZ von 10,0 einen nahezu proportionalen und bei einer GFZ groRer 10,0 einen
unterproportionalen Verlauf. In der nachfolgenden Abb. 3 ist das von Debus empi-
risch ermittelte Verhaltnis von GFZ-Umrechungskoeffizienten (URK) zur GFZ gra-
fisch dargestellt.
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Abb. 3: Verhaltnis von GFZ-Umrechnungskoeffizienten zur realisierten GFZ
Quelle: Debus, M.: GFZ-Umrechnungskoeffizienten, in GuG 5/2000, S. 279 ff.

Die der Abb. 3 zugrunde liegenden Umrechnungskoeffizienten wurden von Debus
wie folgt angegeben:

GFZ URK:

0 [ 0000 | 0000 [ 0000 0,000

5 5,000 5,000 5,000 5,000
10 9,435 9,504 9,624 9,675
15 13,304 13,511 13,871 14,029
20 16,608 17,021 17,741 18,067
25 19,346 20,036 21,235 21,792
30 21,519 22 554 24,353 25,208

Quelle: Debus, M.: GFZ-Umrechnungskoeffizienten, in GuG 5/2000, S. 279 ff.

Laut Debus sind die in der Abb. 3 dargestellten Kurven 2 und 3 aufgrund der ge-
wahlten Parameter zur Ableitung marktkonformer GFZ-Umrechnungskoeffizienten
am geeignetsten. Die in den Abb. 2 und 3 dargestellten Parabeln zeigen bis zu einer
GFZ von 10,0 einen nahezu linearen Verlauf.
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Unter Berlcksichtigung der Ergebnisse von Debus und der bewertungsrechtlichen
Vorgaben in § 12 ImmoWertV erfolgt zur Ableitung des marktkonformen Bodenwerts
des Bewertungsobjekts eine lineare GFZ-Anpassung des Bodenrichtwerts an die
GFZ des Bewertungsobjekts wie folgt:

GFZ-Anpassung

Bodenrichtwert: 3.300,00 €/m?
Stichtag: 31.12.2011
GFZ BRW: 4,5
Tatsachliche GFZ: 9,09
Umrechnungsfaktor linear: 2,02
Bodenrichtwert angepasst: 6.666,00 €/m?2

Der Bodenwert des zu bewertenden Grundstlicks ergibt sich somit wie folgt:

Bodenwertermittlung Flache Ansatz Bodenwert
Gebaude- und Freiflache 1.950 m? 6.666,00 €/m?  12.998.700,00 €
Marktkonformer Bodenwert 12.998.700,00 €

Bodenwert rund  13.000.000,00 €

Der Gutachterausschuss der Stadt Stuttgart hat den Bodenwert des zu bewertenden
Grundstiicks in einem Gutachten aus dem Jahr 2012 mit 14.400.000,00 € bewertet.
Das Gutachten des Gutachterausschusses weicht um 10,77 % vom vorstehend er-
mittelten Bodenwert ab. Diese Abweichung ist noch dem Bereich der Ublichen
Marktpreisschwankung von * 10 % zuzuordnen. Der vom Gutachterausschuss er-
mittelte Bodenwert bestatigt somit den vorstehend aus dem Bodenrichtwert abgelei-
teten marktkonformen Bodenwert hinreichend.

Fur die nachfolgenden Ertragswertermittlungen ist es erforderlich den Bodenwert
anteilig auf die jeweiligen Nutzungen aufzuteilen. Die Aufteilung wird auf Basis der
geplanten Wohn- bzw. Nutzflachen wie folgt vorgenommen:

Bodenwertanteile Anteil Bodenwert Bodenwertanteil
Einzelhandel 0,012500 12.998.700 € 162.484 €
Hotel 0,573474 12.998.700 € 7.454.416 €
Wohnen 0,414026 12.998.700 € 5.381.800 €
Kontrollsummen 1,000000 12.998.700 €
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8 WERTERMITTLUNGSVERFAHREN ZUR ABLEITUNG DES VER-
KEHRSWERTS

8.1 Standardisierte Bewertungsverfahren der ImnmoWertV
Gemal § 8 ImmoWertV sind zur Wertermittlung

"das Vergleichswertverfahren (8 15 ImmoWertV) einschlie3lich des Verfahrens zur
Bodenwertermittiung (8 16 ImmoWertV), das Ertragswertverfahren (88 17 bis 20
ImmoWertV), das Sachwertverfahren (88 21 bis 23 ImmoWertV) oder mehrere die-
ser Verfahren heranzuziehen. Die Verfahren sind nach der Art des Wertermittlungs-
objekts unter Berlicksichtigung der im gewohnlichen Geschéftsverkehr bestehenden
Gepflogenheiten und der sonstigen Umstande des Einzelfalls, insbesondere der zur
Verfligung stehenden Daten, zu wahlen; die Wahl ist zu begriinden. Der Verkehrs-
wert ist aus dem Ergebnis des oder der herangezogenen Verfahren unter Wirdi-
gung seines oder ihrer Aussagefahigkeit zu ermitteln.

In den Wertermittlungsverfahren nach Absatz 1 sind regelmafig in folgender Rei-
henfolge zu bertcksichtigen:

1. die allgemeinen Wertverhdltnisse auf dem Grundsticksmarkt (Marktanpas-
sung),

2. die besonderen objektspezifischen Grundstiicksmerkmale des zu bewertenden
Grundstucks.*

8.2 Anwendungsbereiche der standardisierten Bewertungsverfahren

8.2.1 Vergleichswertverfahren

Das Vergleichswertverfahren setzt regelmafig voraus, dass eine ausreichende An-
zahl von Kaufpreisen vergleichbarer Objekte vorliegt. Somit eignet sich das Ver-
gleichswertverfahren fiir die Bewertung von marktgangigen, weitgehend homogenen
Immobilien wie Eigentumswohnungen oder Einfamilienreihenhausgrundsttcken.

8.2.2 Ertragswertverfahren

Das Ertragswertverfahren eignet sich fur die Ableitung des Verkehrswerts vornehm-
lich von Grundstiicken, die dazu bestimmt sind, nachhaltig Ertrage zu erzielen, wie
zum Beispiel bei Mietwohnhausern, Geschafts- und Gewerbegrundstiicken. Da es
den Kaufern derartiger Grundstlicke in erster Linie darauf ankommt, welche Verzin-
sung das investierte Kapital in Gestalt von Miet- oder Pachtertragen erwirtschaftet.’

! Vgl. u.a. BGH, Urt. vom 13.07.1970 - VIl ZR 18968 und BGH, Urt. vom 16.06.1977 - VIl ZR 2/76
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8.2.3 Sachwertverfahren

Das Sachwertverfahren eignet sich fir solche Grundstiicke, bei denen die Eigennut-
zung im Vordergrund steht.? Bei diesen Grundstiicken wird der Wert vorwiegend
nach Sachwertgesichtspunkten beurteilt. Das gilt vor allem fur Ein- und Zweifamili-
enhausgrundstlicke. Sie sind keine Renditeobjekte im eigentlichen Sinne.

8.3 Mosaikmethode

Bei der Verkehrswertermittiung eines in Teilen unterschiedlich genutzten Grund-
sticks kann es geboten sein, den Verkehrswert der unterschiedlich genutzten Teil-
flachen nach verschiedenen Wertermittlungsverfahren zu ermitteln.®

Bei dem bewertungsgegenstandlichen Grundstlick handelt es sich zwar nicht um ein
in Teilen unterschiedlich genutztes Grundstlck, vielmehr wird das geplante Gebau-
de in Teilen unterschiedlich genutzt. Dennoch ist die Mosaikmethode im vorliegen-
den Bewertungsfall gemaR § 8 ImmoWertV zur Ableitung des Verkehrswerts die am
besten geeignete Methode.

Dementsprechend werden die unterschiedlichen Nutzungen mit folgenden Werter-
mittlungsverfahren bewertet:

(1) Zur Bewertung der Einzelhandelsnutzungen wird das Ertragswertverfahren her-
angezogen.

(2) Die fur die Hotelnutzung vorgesehenen Bereiche werden auf Basis des Pacht-
wertverfahrens bewertet. Das Pachtwertverfahren ist methodisch dem Ertrags-
wertverfahren zuzurechnen.

(3) Der Verkehrswert der Eigentumswohnungen wird auf Basis von Vergleichswer-
ten abgeleitet.

Da die besonderen objektspezifischen Grundsticksmerkmale des zu bewertenden
Grundstliicks gemat § 8 ImmoWertV unabhangig vom gewahlten Bewertungsver-
fahren zu berucksichtigen sind, wird nachfolgend zunachst auf die besonderen ob-
jektspezifischen Grundstiicksmerkmale eingegangen. Danach werden die unter-
schiedlichen Nutzungen mit dem jeweils geeigneten Wertermittlungsverfahren be-
wertet.

2 vgl. BGH, Urt. vom 13.07.1970, Il ZR 189/68
Vgl. Kleiber, W.: Verkehrswertermittlung von Grundstlicken, 6. Aufl. 2010, S. 956, Rz 36
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9  BESONDERE OBJEKTSPEZIFISCHE GRUNDSTUCKSMERKMALE
(BOG)

9.1 Rechte und Belastungen in Abt. Il des Grundbuchs

In Bezug auf die unter den laufenden Nummern 1 und 2 eingetragenen Dienstbar-
keiten in Abt. Il des Grundbuchs geht der Sachverstandige davon aus, dass bei der
Planung des Projekts die Fahrbahnplatte der Heilbronner Strale und die darunter-
liegende Fundamentierung (eingetragen unter Ifd. Nr. 1) ebenso berlcksichtigt wur-
de, wie das Recht eine Stralle einschl. der notwendigen Nebenanlagen zu bauen
sowie die Ver- und Entsorgungsleitungen an den Medienkanal in der Wagenla-
dungsstrale anzuschlieBen (eingetragen unter Ifd. Nr. 2). Der Wertermittlung wird
die geplante bauliche Entwicklung zugrunde gelegt. Dementsprechend ist die
Dienstbarkeit implizit bei der Wertermittlung bertcksichtigt.

Wegen der unter der laufenden Nr. 3 eingetragenen persénlichen Dienstbarkeit zu
Gunsten der Deutschen Bahn AG sind Einwirkungen aller Art, die von Bahnanlagen,
dem Bahnbetrieb, den auf Bahngeldnden befindlichen Telekommunikationsanlagen
sowie aufgrund der Realisierung des Projektes Stuttgart 21 ausgehen, vom Eigen-
tumer des zu bewertenden Grundstticks zu dulden.

Ein potenzieller Kaufer wird immer ein unbelastetes Grundstiick einem ansonsten
vergleichbaren, (ceteris paribus) aber dinglich belasteten Grundstlick vorziehen und
zwar unabhangig davon, ob die Belastung einen Einfluss auf die Nutzung und/oder
die Ertragskraft des belasteten Grundstiicks hat. Daher haben die vorstehend naher
beschriebenen Eintragungen in Abt. Il des Grundbuchs einen mittelbaren Einfluss
auf den Verkehrswert des zu bewertenden Grundsttcks.

Die DIA Consulting AG hat im Rahmen des GroRprojekts Stuttgart 21 am 18. Okto-
ber 2012 auf Basis eines in der Praxis und Rechtsprechung anerkannten Bewer-
tungsverfahrens, dem sog. ,Minchner Verfahren®, ein Gutachten Uber die Entscha-
digung fur die Eintragung von Bahndienstbarkeiten erstellt. In diesem Gutachten ist
eine Mindestentschadigung hergeleitet, die den betroffenen Grundstiickseigentiimer
ausschlieflich daflr entschadigt, dass eine (Zwangs-)Eintragung in Abt. Il des
Grundbuchs seines Grundstiicks erfolgt.

Auf Basis der Mindestentschadigung wird die Wertminderung erfasst, die allein auf
eine Eintragung in Abt. Il des Grundbuchs zurtckzufihren ist. FUr das zu bewerten-
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de Grundstick ergibt sich auf der Grundlage fiir die Entschadigung von Bahndienst-
barkeiten folgende Wertminderung:

Berechnung der Wertminderung Flache Ansatz Wertminderung

Wertminderung/Eintragungen in Abt. Il

des Grundbuchs 1.950 m?2 14,125 €/m? 27.543,75 €
Wertminderung rund 27.500,00 €

9.2 Baulasten

Die Baulasten schaffen die bauplanungsrechtlich notwendigen Voraussetzungen flr
die Realisierung der auf den betroffenen Grundsticken geplanten Bauprojekte. Der
Verkehrswert des Bewertungsobjekts wird bestimmt durch die Verkaufserldése der
geplanten Eigentumswohnungen und der marktiblich erzielbaren Ertrage der Teilei-
gentumseinheiten (Hotel und Einzelhandel). Da die Baulasten weder die Verkaufser-
I6se noch die marktiblich erzielbaren Ertrdge beeinflussen, haben sie auch keinen
Einfluss auf den Verkehrswert des Bewertungsobjekts.

9.3 Altlasten

Mit Altlasten belastete Grundstlicke oder sanierte Altlastenflachen oder Grundsti-
cke, die mit einem Verdacht auf Altlasten behaftet sind, werden vom Grundstiicks-
markt nur mit entsprechenden Kaufpreisabschlagen aufgenommen, weil das Eigen-
tum an solchen Grundstlicken mit bestimmten Risiken verbunden ist.

Die Hohe des Minderwerts ist vom Einzelfall abhangig und wird im Wesentlichen
durch die Vor- und Nachnutzung sowie die Wahrnehmung einer Flache in der Of-
fentlichkeit bestimmt. In der Literatur werden Spannen von 5 % bis 20 % des Ver-
kehrswertes genannt. In Einzelfallen kann die Wertminderung auch von den Span-
nenwerten abweichen.*

Fir das zu bewertende Grundstiick liegt eine abfalltechnische Untersuchung und
eine Schatzung der Entsorgungsmehrkosten vom 14.09.2007 der Boss Consult
GmbH vor. Bei Bodenuntersuchung wurden abfallrechtlich relevante Schadstoffein-
trage gefunden. Der Entsorgungsmehrkostenschatzung wurde ein Aushub auf Basis
von 3 Untergeschossen zugrunde gelegt. Die Kosten wurden im Jahr 2007 auf
30.000,00 € kalkuliert. Ein lineare Umrechnung der Kosten auf 5 Untergeschosse
ergibt einen Betrag von 50.000,00 €. Dieser Betrag ist auf den Bewertungsstichtag

4 Vgl. u. a. Simon, S.: Beriicksichtigung von Umweltschadstoffen bei der Wertermittlung, in: GuG

5/2001, S. 257 ff.

Objekt: Sachverstandiger:
Wohn- u. Geschéaftshaus mit Hotel und Tiefgarage Dr. Martin Ingold
WolframstraRe/Heilbronner Stralle Riegeler Stralle 20

70191 Stuttgart 79331 Teningen



N
124 - D’A Consulting AG

mit dem Baupreisindex des Statistischen Bundesamtes zu indexieren. Der aktuellste
Index-Wert ist der Wert fur das Jahr 2012. Die Indexveranderung ergibt sich wie
folgt:

Baupreisindex 2005 = 100 Index
Jahresdurchschnitt 2012 120,1
Jahresdurchschnitt 2007 108,7
Veranderung in Prozentunkten 11,4
Veranderung in Prozent 10,5

Unter Berilcksichtigung der Indexveranderung in Prozent sind die Entsorgungs-
mehrkosten zum Wertermittlungsstichtag wie folgt anzusetzen:

Berechnung Entsorgungsmehrkosten Indexveranderung Betrag
Entsorgungsmehrkosten bei 3 UG 30.000,00 €
Entsorgungsmehrkosten bei 5 UG 50.000,00 €
Indexierung (2007/2012) 10,5% 5.250,00 €
Entsorgungsmehrkosten Basis 2012 = 100 55.250,00 €
Entsorgungsmehrkosten 2012 rund 55.000,00 €

Der technische Minderwert wird mit 55.000,00 € im Rahmen der besonderen objekt-
spezifischen Grundstickmerkmale bericksichtigt.

Aufgrund der geplanten Bebauung mit 5 Untergeschossen und einer geplanten
Uberbauung mit einer GRZ von 0,71, d.h. 71 % des Grundstiicks werden Uiber- bzw.
unterbaut, ist davon auszugehen, dass mit dem sich ergebenden Bauaushub ein
Groliteil der altlastenverdachtigen Bodenmasse beseitigt ist. Insofern bestehen zum
Wertermittlungsstichtag also nach endgultiger Fertigstellung aller baulichen Maf-
nahmen ein sehr geringes Inanspruchnahmerisiko und damit ein sehr geringer tech-
nischer Minderwert.

Unter Bericksichtigung des nach Aushub der Baugrube verbleibenden merkantilen
Minderwertes aufgrund der Vornutzung des zu bewertenden Grundstiicks und der
Gegebenheit, dass die bauliche Nutzung durch den Altlastenverdacht nicht einge-
schrankt ist, wird ein Abschlag von 5,0% auf den Bodenwert als marktkonform be-
gutachtet.

Berechnung merkantiler Minderwert Bodenwert Ansatz  Wertminderung

Merkantiler Minderwert wegen

Altlastenverdacht 13.000.000 € 5,0% 650.000,00 €
Wertminderung rund 650.000,00 €
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Der merkantile Minderwert wird mit 650.000,00 € im Rahmen der besonderen ob-
jektspezifischen Grundstickmerkmale berucksichtigt.

9.4 Nachbarvereinbarung

Die Nachbarvereinbarungen schaffen durch die dort notariell beurkundeten gegen-
seitigen Rechte und Pflichten der betroffenen Grundsticksnachbarn einerseits die
bauplanungsrechtlich notwendigen Voraussetzungen flir die Realisierung der auf
den betroffenen Grundstiicken geplanten Bauprojekte. Andererseits wirken sie auf
eine zugige Realisierung und rechtssichere Umsetzung der geplanten Bauprojekte
hin. Im Nachtrag zur Nachbarvereinbarung sind finanzielle Beteiligungen an den
Baukosten gemeinschaftlich notwendiger baulicher Anlagen und Ausgleichszahlun-
gen flir Beeintrachtigungen, die aus einer gegeniiber der urspriinglichen Planung
abweichenden Bauweise hervorgehen. Die vereinbarten Ausgleichszahlungen ori-
entieren sich an den Baukosten der gemeinschaftlich genutzten baulichen Anlagen
bzw. der durch die jeweilige Beeintrachtigung verursachten Wertminderung. Inso-
fern sind die Auswirkungen der Nachbarvereinbarung und des dazugehérigen Nach-
trags auf den Verkehrswert des Bewertungsobjekts durch entsprechende Zahlungen
ausgeglichen.

9.5 Zusammenfassung BOG

Zusammenfassung Betrag
Wertminderung Eintragungen in Abt. Il des Grundbuchs 27.500,00 €
Entsorgungsmehrkosten (technischer Minderwert) 55.000,00 €
Altlastenverdachtsbedingter merkantiler Minderwert 650.000,00 €
Wertminderung besonderer objektspezifische Grundstiicksmerkmale 732.500,00 €

Wertminderung insgesamt rund 735.000,00 €

10 ERTRAGSWERT
10.1 Einzelhandel

10.1.1 Ist-Rohertrag
Das Bewertungsobjekt ist zum Wertermittlungsstichtag noch nicht realisiert, dem-
entsprechend liegen dem Sachverstandigen keine Mietvertrage vor.

10.1.2 Marktiblicher Rohertrag:
Der Immobilienverband Deutschland (IVD) gibt in seinem Gewerbepreisspiegel
2012/2013 fir die Stadt Stuttgart keine Mietwerte fir Handelsflachen an.
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Der Geschaftsbereich Real Estate des Bankhauses Ellwanger & Geiger KG verof-
fentlich in seinem Einzelhandelsmarktbericht 2010 in den 1a-Lagen der Stuttgarter
Innenstadt folgende Mietwerte flir Ladenlokale an:

Einzelhandelsmarktbericht von €/m?2 bis €/m2  Mitte €/m?
Konigsstralie inkl. Klettpassage von 80 bis 250 165
Schulstralle von 100 bis 180 140
Marktplatz von 50 bis 150 100
Stiftstralle von 50 bis 150 100

In 1b Lagen liegen die Einzelhandelsmieten innerhalb einer Bandbreite von
25,00 €/m2 bis 40,00 €/m?2.

Colliers Brautigam & Kramer geben in ihrem Immobilienreport Einzelhandel 2013 fir
1a-Lagen in der Stuttgarter Innenstadt folgende Mietwerte fir Ladenlokale an:

Immobilienreport Einzelhandel von €/m2  bis €/m2  Mitte €/m?
Kdnigsstralle von 120 bis 300 k.A.
Schulstralle von 130 bis 180 k.A.
Marktplatz von 80 bis 130 k.A.
StiftstralRe von 80 bis 130 k.A.

In 1b Lagen liegen die Einzelhandelsmieten innerhalb einer Bandbreite von
20,00 €/m2 bis 30,00 €/m?2.

Im Bewertungsobijekt sind 2 Einzelhandelsflachen geplant. Eine Flache im 1. UG mit
95,49 m? und eine Flache im EG mit 74,22 m2. Die Einzelhandelsflachen sind auf-
grund der gegebenen Topographie am Standort ebenerdig zuganglich.

Das Europaviertel, an dessen Nord-West-Grenze das zu bewertende Obijekt reali-
siert wird, erweitert die Innenstadt von Stuttgart in Richtung Norden. Die Immobili-
enmarktanalysten sind der Meinung, dass die Entwicklungen im Europaviertel und
insbesondere das ,Quartier am Mailander Platz“ die Einzelhandelslandschaft in
Stuttgart nachhaltig beeinflussen wird. Das erweiterte Einzelhandelsangebot wird
den Nachfrageiiberhang nach Einzelhandelsflachen verringern. Auf welchem Ni-
veau sich die Passantenfrequenz im Europaviertel stabilisieren wird, ist zum Wer-
termittlungsstichtag noch nicht hinreichend abschatzbar. Die Mietwerte von Einzel-
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handelsflachen werden im Wesentlichen durch die am Standort vorhandene Pas-
santenfrequenz bestimmt.

Aufgrund der Entwicklungen am Mailédnder Platz mit projektierten Handelsflachen
von ca. 43.000 m? ist davon auszugehen, dass dieses Quartier die hdchste Passan-
tenfrequenz und damit auch die héchsten Einzelhandelsmieten aufweisen wird. Da
das Bewertungsobjekt am nordwestlichen Rand des Europaviertels liegt, ist davon
auszugehen, dass die Passantenfrequenz an diesem Standort im Vergleich zum
Mailander Platz wesentlich geringer ausfallen wird. Unter Bericksichtigung der Lage
und der GrofRe der Ladenflachen (95,49 m? im 1. UG und 74,22 m? im EG) orientiert
sich der Sachverstandige in der Bewertung der marktiblich erzielbaren Miete an
den Marktmieten fir Handelsflachen in 1b-Lagen und begutachtet einen marktublich
erzielbaren Mietwert von durchschnittlich

30,00 €/mz2.

10.1.3 Bewirtschaftungskosten

Verwaltungskosten:

Die Verwaltungskosten werden durchschnittlich angesetzt. Sie liegen im Rahmen
der marktiiblichen Bandbreiten und sind mit lokal und regional tatigen Verwaltungs-
unternehmen mit gewerblichem und wohnwirtschaftlichem Tatigkeitsfeld abge-
stimmt.

Betriebskosten:
Entsprechend der am Markt zu beobachtenden Praxis wird fiir den vorliegenden

Bewertungsfall unterstellt, dass nach endgultiger Fertigstellung und Vollvermietung
die Betriebskosten nach Betriebskostenverordnung von den jeweiligen Mietern/Nut-
zern getragen werden.

Instandhaltungskosten:

Die Instandhaltungskosten wurden unter Bertcksichtigung der im Objekt vorhande-
nen Flachenarten und des geplanten Ausstattungsstandards angesetzt. Sie ent-
sprechen durchschnittlichen Ansatzen vergleichbarer Nutzungen und sind durch
bestehende Erfahrungswerte statistisch abgesichert.
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Mietausfallwagnis:

AN
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Zur Berulcksichtigung des Mietausfallwagnisses wird ein auf Erfahrungswerten ba-

sierender Prozentsatz angesetzt, der auch den Angaben in der fihrenden Bewer-
tungsliteratur® und in den Wertermittlungsrichtlinien® entspricht.

Es ergeben sich somit folgende Bewirtschaftungskosten:

Verwaltungskosten RoEin€ % v. RoE Betrag €
in Prozent des Rohertrags (RoE) 61.095,00 3,00 1.832,85
Instandhaltungskosten Lage Flache m? €/m? Betrag €
Einzelhandel 1. UG 95,49 12,00 1.145,88
Einzelhandel EG 74,22 12,00 890,64
Zwischenergebnis Flachen 169,71 12,00 2.036,52
Kfz-Stellplatze Stpl. €/Stpl.
Pkw-Tiefgaragenstellplatze TG 0 70,00 0,00
Instandhaltungskosten insgesamt 2.036,52
Mietausfallrisiko RoE in€ % v. RoE Betrag €
in Prozent des Rohertrags 61.095,00 4,00 2.443,80
Zusammenfassung der Bewirtschaftungskosten:

Bewirtschaftungskosten RoEin€ % v. RoE Betrag €
Verwaltungskosten 61.095,00 3,00 1.832,85
Instandhaltungskosten 61.095,00 3,33 2.036,52
Mietausfallrisiko 61.095,00 4,00 2.443,80
Bewirtschaftungskosten insgesamt 61.095,00 10,33 6.313,17

Die Bewirtschaftungskosten liegen mit 10,33 % im unteren Bereich der Vergleichs-
werte, die innerhalb einer Bandbreite von 10,0 % bis 20,0 % liegen. Dies ist auf die
vergleichsweise hohen Mietwerte am Standort zurlickzufiihren, die einen hohen
Ertrag erwirtschaften, aber hinsichtlich der Instandhaltungskosten vergleichbarer

Objekte keine hoheren Kosten verursachen.

Vgl. u. a. Kleiber, W.: Verkehrswertermittlung von Grundstiicken, Kommentar und Handbuch zur

Ermittlung von Verkehrs-, Versicherungs- und Beleihungswerten unter Beriicksichtigung der Im-

moWertV, 6. Aufl., Kéin 2010, S. 1587 f. Rz. 202

6 Vgl. Wertermittlungsrichtlinien (WertR 2006), Nr. 3.5.2.5i. V. m. Anlage 3 zur WertR 2006
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10.1.4 Liegenschaftszinssatz

Der Gutachterausschuss von Stuttgart verdffentlicht im Grundstlicksmarktbericht
2012 Liegenschaftszinssatze fiir Geschaftshduser mit einer Restnutzungsdauer von
mehr als 50 Jahren einen Liegenschaftszinssatz von 5,4%.

In der Bewertungsliteratur und in den vom IVD veroffentlichten Empfehlungen wer-
den Liegenschaftszinssatze fir Geschaftshauser innerhalb einer Bandbreite von
4,5 % bis 7,5 % angegeben.’

Spezifische Liegenschaftszinssatze fir vergleichbare Grundstiicke werden nach
Kenntnis des Sachverstéandigen von keinem deutschen Gutachterausschuss ermit-
telt und veroffentlicht. Die bendtigten Fallzahlen sind in einzelnen Stadten oder
Landkreisen zu gering.

HypZert empfiehlt fur innerstadtische Mischnutzungen Liegenschaftszinssatze zwi-
schen 5,25 % und 7,50 %. Der Ansatz ist vor dem Hintergrund der Beleihungswer-
termittlung zu sehen und ist daher eher vorsichtig und kann nach Meinung von
HypZert fir gute Objekte durchaus unterschritten werden.

Im Vergleich liegt der Liegenschaftszinssatz bei guter Marktlage i. d. R. niedriger,
wenn die Objekte erstklassig gelegen und beschaffen sind. Die Spitzenwerte der
Nettoanfangsrenditen liegen bei handelsorientierten Nutzungen unter 5 %, was Lie-
genschaftszinssatzen unter 4,50 % entspricht. Andererseits Uberschreiten die Lie-
genschaftszinssatze flir Handelsnutzungen jene fiir Geschaftshauser in Tophan-
delslagen zumindest leicht.

Das zu bewertende Grundstick ist wegen seiner unterschiedlichen Nutzungen nicht
direkt und Uberschneidungsfrei mit anderen Grundstiicken zu vergleichen. Unter
Bertcksichtigung der Wertermittlung nach der Mosaikmethode wird der Liegen-
schaftszinssatz flr Einzelhandelsnutzungen angesetzt.

Vgl. Empfehlungen des Immobilienverbandes Deutschland, IVD West, Stand:
19.11.2012, verdffentlicht unter: http://ivd.net/uploads/media/Liegenschaftszinssaetze.pdf
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Der Liegenschaftszinssatz ist aufgrund
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— der Lage im innerstadtischen Bereich von Stuttgart,

— des guten Ausstattungsstandards des Objektes,
— der als gut unterstellten Bonitat der Mieter,

— der Vermietungssituation mit einem Nachfragetberhang nach Handelsfla-

chen in innerstadtischen Lagen,

— der marktgangigen Grolie der Ladenlokale,

— der guten Drittverwendungsfahigkeit der Mietflachen und

— der mit dem Objekt aufgrund der innerstadtischen Lage und der guten Drritt-
verwendungsfahigkeit verbundenen Risiken, die im Vergleich zu anderen

Objekten geringer sind,

mit 5,00% als marktkonform anzusetzen.

10.1.4 Ertragswertberechnung

Unter Berticksichtigung des vorstehend berechneten Rohertrags und der nutzungs-
spezifischen Bewirtschaftungskosten sowie des abgeleiteten Liegenschaftszinssat-

zes ergibt sich folgender Ertragswert:

Ertragswertermittlung

Marktublicher Jahresrohertrag 61.095 €
Bewirtschaftungskosten 6.313 €
Jahresreinertrag 54.782 €
Liegenschaftszinssatz 5,00%

Bodenwertanteil 162.484 €

Bodenwertverzinsung -8.124 €
Reinertragsanteil der baulichen Anlage 46.658 €
Wirtschaftliche Restnutzungsdauer 77 Jahre

Rentenbarwertfaktor (77 Jahre, 5 %) 19,5329

Ertragswert der baulichen Anlage 911.366 €
Bodenwert 162.484 €
Vorlaufiger Ertragswert 1.073.850 €
Besondere objektspezifische Grundstiicksmerkmale 0€
Ertragswert 1.073.850 €
Ertragswert rund 1.070.000 €
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10.2 Hotel

10.2.1 Ist-Rohertrag

Laut Auskunft des Auftraggebers steht der Abschluss eines Mietvertrags flr den
gesamten Hotelbereich mit einer marktbekannten Hotelgruppe kurz bevor. Die
Pacht soll als Umsatzpacht in Hohe von 21,5 % des Jahresumsatzes vereinbart
werden. Nach unten soll die Umsatzpacht durch eine Mindestpachtzahlung abgesi-
chert werden. Die Grundmietzeit soll auf 20 Jahre vereinbart werden. Die Pachtzah-
lung wird auf Basis des Verbraucherpreisindexes von Deutschland (VPI) zu 75 %
der Indexveranderung wertgesichert.

Dem Sachverstandigen liegt zum Zeitpunkt der Wertermittlung noch kein unter-
zeichneter Mietvertrag vor. Insofern haben die vorstehenden Informationen zum Ist-
Rohertrag lediglich nachrichtlichen Charakter. Sie flieRen nicht in die Bewertung ein.

10.2.2 Marktiblicher Rohertrag

Der Ertragswertermittlung sind marktibliche Rohertrage zugrunde zu legen. Hotel-
und Gastronomieimmobilien sind nach dem Pachtwertverfahren zu bewerten. Beim
Pachtwertverfahren wird der marktiibliche Rohertrag aus dem durchschnittlich er-
zielbaren Jahresumsatz des Hotelbetriebs und einem prozentualen Pachtsatz abge-
leitet.

Da es sich hier um eine Wertermittlung zum Qualitatsstichtag ,nach endgultiger Fer-
tigstellung“ der baulichen Anlagen handelt, liegt dem Sachverstandigen keine be-
triebswirtschaftlichen Auswertungen (BWA) fir den Hotelbetrieb vor. Der durch-
schnittliche Jahresumsatz wird daher auf Basis marktiblich erzielbarer Umsatze
ermittelt. Diese Umsatze sind aus den Benchmarks des Betriebsvergleichs Hotelle-
rie und Gastronomie der BBG-Consulting flr Deutschland 2012 (nachfolgend kurz
als Betriebsvergleich 2012 bezeichnet) wie folgt abgeleitet:

Jahresumsatz aus Hotelbereich vom Umsatz Betrag €
Umsatz Logis 53,66% 6.900.000,00
Umsatz Food & Beverage 41,24% 5.302.944,47
Umsatz sonstiges 1,60% 205.739,84
Sonstige Umsétze 3,50% 450.055,91
Gesamtumsatz pro Jahr 100,00% 12.858.740,22
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Berechnung der Umsatzpacht

Die Umsatzpacht aus dem Hotelbereich ergibt sich aus dem Jahresumsatz und dem
kategoriespezifischen Umsatzpachtprozentsatz. Im Betriebsvergleich 2012 wird ein
Umsatzpachtprozentsatz von 21,60% angegeben. Unter Bericksichtigung dieses
Umsatzpachtprozentsatzes ergibt sich fir den zu bewertenden Hotelbereich folgen-
de Umsatzpacht:

Umsatzpacht Jahresumsatz € Pachtsatz Umsatzpacht/Jahr €
Hotel 12.858.740,22 21,60% 2.777.487,89
Umsatzpacht/Jahr 2.777.000,00

10.2.3 Bewirtschaftungskosten

Verwaltungskosten:

Die Verwaltungskosten werden durchschnittlich angesetzt. Sie liegen im Rahmen
der marktiblichen Bandbreiten und sind mit lokal und regional tatigen Verwaltungs-
unternehmen mit gewerblichem und wohnwirtschaftlichem Tatigkeitsfeld abge-
stimmt. Der Ansatz bericksichtigt den Verwaltungsaufwand eines ,single Tenant®
Pachters.

Betriebskosten:

Entsprechend der am Markt zu beobachtenden Praxis wird flir den vorliegenden
Bewertungsfall unterstellt, dass nach endgultiger Fertigstellung und Vollvermietung
die Betriebskosten von den jeweiligen Mietern/Nutzern getragen werden.

Instandhaltungskosten:

Die Instandhaltungskosten wurden unter Bertcksichtigung der im Objekt vorhande-
nen Flachenarten und des geplanten Ausstattungsstandards angesetzt. Sie ent-
sprechen durchschnittlichen Ansatzen vergleichbarer Nutzungen und sind durch
bestehende Erfahrungswerte statistisch abgesichert. Der Ansatz bericksichtigt die
erhdhten Modernisierungserfordernisse im Hotelbereich hinreichend.

Mietausfallwagnis:

Zur Berucksichtigung des Mietausfallwagnisses wird ein auf Erfahrungswerten ba-
sierender Prozentsatz angesetzt, der auch den Angaben in der fihrenden Bewer-
tungsliteratur® und in den Wertermittlungsrichtlinien® entspricht.

8 Vgl. u. a. Kleiber, W.: Verkehrswertermittlung von Grundstiicken, Kommentar und Handbuch zur

Ermittlung von Verkehrs-, Versicherungs- und Beleihungswerten unter Beriicksichtigung der Im-
moWertV, 6. Aufl., Kéln 2010, S. 1587 f. Rz. 202
Vgl. Wertermittlungsrichtlinien (WertR 2006), Nr. 3.5.2.5i. V. m. Anlage 3 zur WertR 2006
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Es ergeben sich somit folgende Bewirtschaftungskosten:

Verwaltungskosten RoEin€ % v. RoE Betrag €
in Prozent des Rohertrags (RoE) 2.777.000,00 1,50 41.655,00
Instandhaltungskosten Flache m? €/m? Betrag €
Nutzflache Hotel 7.785,93 12,00 93.431,16
Zwischenergebnis 7.785,93 12,00 93.431,16
Kfz-Stellplatze Stpl. €/Stpl.

Pkw-Tiefgaragenstellplatze 23 70,00 1.610,00
Instandhaltungskosten insgesamt 95.041,16
Mietausfallrisiko RoE % v. RoE Betrag €
in Prozent des Rohertrags 2.777.000,00 4,00 111.080,00

Zusammenfassung der Bewirtschaftungskosten:

Bewirtschaftungskosten RoE % v. RoE Betrag €
Verwaltungskosten 2.777.000,00 1,50 41.655,00
Instandhaltungskosten 2.777.000,00 3,42 95.041,16
Mietausfallrisiko 2.777.000,00 4,00 111.080,00
Bewirtschaftungskosten insgesamt 2.777.000,00 8,92 247.776,16

10.2.4 Liegenschaftszinssatz

Der Gutachterausschuss von Stuttgart verdffentlicht im Grundstlicksmarktbericht
2012 keine Liegenschaftszinssatze fir Hotels. Fur Geschaftshauser mit einer Rest-
nutzungsdauer von mehr als 50 Jahren wird einen Liegenschaftszinssatz von 5,4%
angegeben.

In der Bewertungsliteratur werden fiir Hotels und Gaststatten Liegenschaftszinssat-
ze innerhalb einer Bandbreite von 6,5 % bis 8,5 % angegeben.

Das zu bewertende Grundstuck ist wegen seiner unterschiedlichen Nutzungen nicht
direkt und Uberschneidungsfrei mit anderen Grundstiicken zu vergleichen. Unter
Berticksichtigung

— der Lage im innerstadtischen Bereich mit sehr guter Anbindung an die Ver-
kehrsinfrastruktur (Individualverkehr und OPNV),

— des guten Ausstattungsstandards des Objektes,

— der als gut unterstellten Bonitat des Pachters,

10 Vgl. u.a. Kleiber, W.: Verkehrswertermittlung von Grundstticken, 6. Aufl. 2010, S. 1173, Rz. 122
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— der Vermietungssituation mit einem Nachfrageliberhang nach Hotel- und

Gastronomieflachen in innerstadtischen Lagen,
— der marktgangigen Grolie des Hotels,

— der eingeschrankten Drittverwendungsfahigkeit der Mietflachen und

— der mit dem Objekt aufgrund der innerstadtischen Lage verbundenen Risi-
ken, die im Vergleich zu anderen Hotellerie und Gastronomieobjekten gerin-

ger sind

ist ein Liegenschaftszinssatz von 6,50% als marktkonform anzusetzen.

10.2.5 Ertragswertberechnung

Unter Berlcksichtigung der vorstehend berechneten Umsatzpacht und der nut-
zungsspezifischen Bewirtschaftungskosten sowie des abgeleiteten Liegenschafts-

zinssatzes ergibt sich folgender Ertragswert:

Ertragswertermittlung

Marktublicher Jahresrohertrag 2.777.000 €
Bewirtschaftungskosten 247.776 €
Jahresreinertrag 2.529.224 €
Liegenschaftszinssatz 6,50%

Bodenwertanteil 7.454.416 €

Bodenwertverzinsung -484.537 €
Reinertragsanteil der baulichen Anlage 2.044.687 €
Wirtschaftliche Restnutzungsdauer 77 Jahre

Rentenbarwertfaktor (77 Jahre, 6,5 %) 15,2641

Ertragswert der baulichen Anlage 31.210.307 €
Bodenwert 7.454.416 €
Vorlaufiger Ertragswert 38.664.723 €
Instandhaltungsriickstand 0€
Sonstige wertbeeinflussende Umstéande 0€
Ertragswert 38.664.723 €
Ertragswert rund 38.660.000 €
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11 VERGLEICHSWERT EIGENTUMSWOHNUNGEN
11.1 Vorbemerkungen

Eigentumswohnungen werden im gewdhnlichen Geschaftsverkehr auf Basis eines
Preises je Quadratmeter Wohnflache gehandelt. Dabei ist vor allem die Wohnlage
das Uberwiegende Entscheidungskriterium.

Der Verkehrswert von Wohnungseigentum ist im Vergleichswertverfahren zu ermit-
teln. Fur diese Methode ist es erforderlich, dass Vergleichspreise in entsprechenden
Wohnlagen zur Verflgung stehen. Zwischen Verkaufspreisen von Wohnungen im
Erstverkauf und Wohnungsverkaufen an Zweiterwerber (Wiederverkauf) ergeben
sich teils erhebliche Preisunterschiede.

11.2 Vergleichspreise

Das Bewertungsobijekt ist in Bezug auf die Lage, die Bauart, die Architektur und die
zusatzlich nutzbaren Spa-Angebote des Hotels, welche sich im selben Gebaude
befinden, schwer mit anderen Eigentumswohnungen vergleichbar.

Dem Grundstlicksmarktbericht 2012 des Gutachterausschusses Stuttgart ist zu ent-
nehmen, dass Eigentumswohnungen im Bestandsmarkt Preissteigerungen im Ver-
gleich zum Vorjahr innerhalb einer Bandbreite von 3,5 % bis 4,0 % und im Erstmarkt
von durchschnittlich 3,1 % erzielt haben. In der nachfolgenden Abbildung 3 ist die
durchschnittliche Preisentwicklung von Eigentumswohnungen in Stuttgart im Zeit-
raum 1985 bis 2012 dargestellt.

Preisentwicklung Eigentumswohnungen:
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Abb. 3:  Durchschnittliche Preisentwicklung von Eigentumswohnungen in Stuttgart 1985 - 2012
Quelle:  Gutachterausschuss Stuttgart: Grundstiicksmarktbericht 2012, S. 41
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Aus den Angaben im Grundstlicksmarktbericht 2012 des Gutachterausschusses
von Stuttgart'' und der Marktrecherchen des Sachverstindigen werden zur Ablei-
tung der Vergleichspreise 3 Marktsegmente gebildet: ein mittleres, ein gehobenes
und ein oberes Segment.

(1) Mittleres Preissegment im Erstverkauf
Das mittlere Preissegment im Erstverkauf liegt innerhalb einer Bandbreite von
3.500,00 €/m? bis 4.500,00 €/m?2.

(2) Gehobenes Preissegment im Erstverkauf
Das gehobene Preissegment im Erstverkauf liegt innerhalb einer Bandbreite von
mehr als 4.500,00 €/m? bis 6.500,00 €/mZ.

(3) Oberes Preissegment im Erstverkauf
Das obere Preissegment im Erstverkauf liegt innerhalb einer Bandbreite von mehr
als 6.500,00 €/m? bis 11.000 €/m?.

Da es im oberen Preissegment relativ wenig Vergleichspreise gibt und die Objekte
nur mittelbar vergleichbar sind, hat der Sachverstandige weitere Recherchen bezlg-
lich des oberen Preissegments durchgeflihrt.

Laut Auskunft des Gutachterausschusses hatte eine Wohnung, die im Jahr 2012
verkauft wurde, einen Kaufpreis von 10.900,00 €/m?. Der Gutachterausschuss teilte
auf Nachfrage mit, dass im Preissegment um 10.000,00 €/m? wenige Wohnungen
verkauft wurden. Es handelt sich dabei um Neubauobjekte in sehr guten Lagen.

Herr Schaber vom Wohnbaustudio in Stuttgart teilt mit, dass Wohnungen am Killes-
berg (Am Bismarkturm 70) im Frihjahr 2010 in der Spitze fur ca. 9.500,00 €/m?
durch seine Firma verkauft wurden. Aufgrund der Marktentwicklung wéren seiner
Einschatzung nach die Wohnungen bereits ein halbes Jahr spater fur Uber
10.000,00 €/m? verkaufbar gewesen. Zum Wertermittlungsstichtag geht Herr Scha-
ber von einer Bandbreite flir die Spitze der mdglichen Verkaufspreise von
11.000,00 €/m? bis 12.000,00 €/m? aus.

Steffen Bock von Steffen Bock Immobilien halt Preise innerhalb einer Bandbreite
von 8.000,00 €/m? bis 10.000,00 €/m? bei einer Vermarktungszeit von 1 bis 2 Jahren
fur marktkonform.

" Vgl. Gutachterausschuss Stuttgart, Grundstiicksmarktbericht 2012, S. 54 ff.
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Herr Bohm von der Immobilienabteilung des Bankhauses Ellwanger & Geiger geht
von einer von der Geschosslage abhangigen Kaufpreisabstufung aus. Die Preis-
spanne sieht er in einem Bereich von 4.000,00 €/m? fiir das 6. Obergeschoss bis
10.000,00 €/m? fir die Geschosse ab dem 13. Oberschoss, die einen unverbauten
Fernblick bieten. Fiir den Penthousebereich im 17. und 18. Obergeschoss sind nach
Einschatzung von Herrn B6hm Preise im Bereich von 11.000,00 €/m? und mehr am
Markt erzielbar.

11.3 Vergleichswert der Eigentumswohnungen

Da es sich im vorliegenden Bewertungsfall um eine Entwicklung handelt und somit
die zu realisierenden Wohnungsgréf3en an die jeweils zum Verkaufszeitpunkt aktu-
elle Nachfrage angepasst werden kann, werden die markttblichen Verkaufspreise
nicht nach WohnungsgréfRen, sondern nur nach der jeweiligen Geschosslage diffe-
renziert. Die Geschosslagen werden den vorstehenden Preissegmenten zugeordnet
und innerhalb des jeweiligen Preissegments wird in Abhangigkeit der Geschosslage
eine Preisdifferenzierung vorgenommen, die das Nachfrageverhalten des Marktes
bezlglich der héheren Praferenz zu héheren Geschosslagen widerspiegelt. Fir die
zu bewertenden Eigentumswohnungen und die zugehérigen Pkw-Tiefgaragenstell-
platze ergeben sich zusammengefasst folgende Vergleichswerte:

Zusammenfassung der Vergleichswerte Betrag €
Vergleichswert der Wohnungen 48.534.662,50
Vergleichswert der Pkw-Tiefgaragenstellplatze 3.710.000,00
Vergleichswert insgesamt 52.244.662,50
Vergleichswert insgesamt rd. 52.240.000,00

Bezlglich der detaillierten Einzelbewertungen wird auf das ausfihrliche Gutachten
vom 25. Marz 2013 verwiesen.
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12 VERKEHRSWERT

Entsprechend den heutigen Marktgegebenheiten sowie der herrschenden Lehre ori-
entiert sich der Verkehrswert bei Gewerbeobjekten am Ertragswert und fur Woh-
nungseigentum und den dazugehérigen Pkw-Stellplatzen am Vergleichswert. Der
Verkehrswert wird unter Bertcksichtigung der Marktgepflogenheiten und der beson-
deren objektspezifischen Grundstlicksmerkmale wie folgt abgeleitet:

Ableitung Verkehrswert Betrag €
Ertragswert Einzelhandelsbereich 1.070.000,00
Ertragswert Hotelbereich 38.660.000,00
Vergleichswert Wohnungen und Pkw-Tiefgaragenstellplatze 52.240.000,00
Vorlaufiger Verkehrswert 91.970.000,00
Abzgl. besondere objektspezifische Grundstiicksmerkmale 735.000,00
Verkehrswert 91.235.000,00

Da die Berechnungsansatze aus marktiblichen und aktuellen Marktpreisen ermittelt
wurden und sich der Ertragswert und der Vergleichswert aus diesem Ansatzen be-
rechnet, ist eine zusatzliche Marktanpassung des Ertrags- und Vergleichswertes
nicht erforderlich.

Die im vorliegenden Bewertungsfall wertrelevanten Grundstiicksmerkmale wurden
berlcksichtigt. Somit wird ein Verkehrswert begutachtet von:

91.235.000,00
(Einundneunzigmillionenzweihundertfiinfunddreissigtausend EURO)

i

DIA Consultlng A Dr. Marffh Kgold

Freiburg, den 25./Marz 2013

Uberpriifung auf Plausibilitat des . .

Gutachtens und der Wertansétze MR Prof.igWo\{fgand Kleiber
Mitglied des wissenschaftlichen
Beirats der DIA Consulting AG
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13 ANHANG

13.1 Anlage 1: Auszug aus der Regiokarte

Quelle: Open Street Map
Aktualitat: Marz 2013
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13.2 Anlage 2: Auszug aus der Stadtkarte

Aktualitat: Marz 2013
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13.3 Anlage 3: Lageplan
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13.4 Anlage 4: Auszug aus dem Bebauungsplan (zeichnerischer Teil)
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13.5 Anlage 5: Offentlich-rechtlicher Vertrag zum Baulastenblatt Nr. 6267

=

DIA Consulting AG

SCL110921.3a (BF7 fur Milaneo).doc

Landeshauptstadt Stuttgart

Baurechtsamt

Baulasterkldarung

Bauvorhaben Mailander Platz 7, 9, 11, 15, 17,19, 21

und Heilbronner Str. 70, 72, 74
und Wolframstr, 33, 35, 37, 39 (,,Milaneo"}

in Stuttgart-Mitte

Geméaf § 71 Abs. 1 LBO Ubernimmt

die Baufeld 7 Grundstiicksgesellschaft mbH, Lenzhalde 18, 70192,
AG Stuitgart, HRB 724398,

als Eigentimerin des Grundstiicks FlstNr. 9080/4, GBH 96629, Ifd. Nr. 1 in Stuttgart-Mitte

fiir sich und ihre Rechtsnachfolger die mit nachstehendem Wortlaut in das Baulastenver-
zeichnis der Stadt Stutigart einzutragende o6ffentlich-rechtliche

Verpflichtungen:

Die jeweiligen Eigentiimer des Grundstiicks FIstNr. 9080/4 in Stuttgart-Mitle sind verpflichtet,

a.

Objekt:

eine mindestens 3,25 m breite Zuwegung entsprechend der roten Darstellung im La-
geplan des Vermessungsbiros Hils vom 14.08.2011 (Anlage 1) zur Erschlieftung so-
wie als Rettungsweg im Sinne von §§ 15 Abs. 3 LBO, 10 VkVO fiir die Grundstlicke
FlstNr. 9080/2. Mailander Platz 7, 9, 11, 15, 17, 19, 21 und Heilbronner Str. 70, 72, 74
und Wolframstr. 33, 35, 37, 39 (,Milaneo) in Stuttgart-Mitte sowie die im weiteren Ver-
lauf notwendige Entfluchtung von Personen aus der ,\Wagenladungsstrafe” EIstNr.
9080/23 (Anlage 2) bereitzustellen, standig zu unterhalten und benutzen zu lassen;
die Zuwegung muss insbesondere dauerhaft standsicher, entwéssert — beides optional
auch im Verbund mit dem FlstNr. 9080/2 -, barrierefrei, verkehrssicher sowie zur Si-
cherstellung des Brandschutzes als Feuerwehranlaufpunkt vorgehalten werden bzw.
die Leitungsfiihrung zu den notwendigen Tankanlagen fur die sicherheitstechnischen
Einrichtungen gewahrleisten (ErschlieBungs- und Rettungswegbaulast),

die im Lageplan des Vermessungsbiiros Hils vom 14.09.2011 (Anlage 1) grin be-
schriebene Fliache auf einer Tiefe von 2,50 m entlang der stdlichen Grundsticksgren-
ze zur Sicherung der Abstandes von Wanden nach § 7 LBOAVO zugunsten des
Grundstiicks FlstNr. 9080/2, Mailander Platz 7, 9, 11,15, 17, 19, 21 und Heilbronner
Str. 70, 72, 74 und Wolframstr. 33, 35, 37, 39 (Milanec") in Stuttgart-Mitte und nicht
des eigenen Grundsticks anrechnen zu lassen (Brandwandbaulast),

die im Lageplan des Vermessungsbiros Hils vom 14.09.2011 (Anlage 1) grun be-
schriebene Flache entlang der siidlichen Grundstiicksgrenze zur Sicherung des Ab-
standes von Dachern nach § 8 (6) LBO zugunsten des Grundstlicks FlstNr. 9080/2
Maildnder Platz 7, 9, 11, 15, 17, 19, 21 und Heilbronner Str. 70, 72, 74 und Wolframstr.
33, 35,37, 39 (Milanec") in Stuttgart-Mitte dauerhaft so zu gestalten, dass Dacher, die
an die Grenzwand des Gebaudes auf einer Tiefe von 5,0 m anschlielen, in diesem Be-
reich dauerhaft in feuerbestandiger Bauart ausgefihrt werden missen (Dachab-
schlussbaulast).

1/4

Sachverstandiger:

Wohn- u. Geschéaftshaus mit Hotel und Tiefgarage Dr. Martin Ingold

WolframstraRe/Heilbronner Stralle

70191 Stuttgart

79331 Teningen

Riegeler Stralle 20
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Baufeld 7 Grundstlicksgesellschaft mbH

Baufeld 7 Grundstlicksgesellschaft mbH A \f ' /

, 77 ,.\ ....... f/ ......... TP

g
zur Beurkundung Faidl o k@i ’ .....
e A2 A 4'|F

Die Eintragung vorstehender Baulast Stuttgart, den..Cx 2.
in das Baulastenverzeichnis wird ~
hiermit verflgt und gleichzeitig P
vollzogen. L ’

Ausfertigungen:

1. Baul.BI.Nr, 6267 (9080/4)

2. Baufeld 7 Grundstlicksgesellschaft mbH

3. Bauakte Mitte/Inv/BA/2011/509 (,Quartier am Mailander Platz")
4. Bauakte Mitte/Inv/BA/2011/563 (,Erschliefung iber Baufeld 7*)
5. Bauakte Mitte/Inv/BA/2011/518 (,Wagenladungsstralie®)

214
Objekt: Sachverstandiger:
Wohn- u. Geschéaftshaus mit Hotel und Tiefgarage Dr. Martin Ingold
WolframstraRe/Heilbronner Stralle Riegeler Stralle 20

70191 Stuttgart 79331 Teningen
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Wohn- u. Geschéaftshaus mit Hotel und Tiefgarage
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70191 Stuttgart
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Sachversténdiger:
Dr. Martin Ingold
Riegeler Stralle 20
79331 Teningen



DIA Consulting AG

- 147 -

e

Auszug aus dem Betriebsvergleich Hotellerie & Gastronomi

13.6 Anlage 6
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Sachverstandi
Dr. Martin Ingold

Wohn- u. Geschéaftshaus mit Hotel und Tiefgarage

WolframstraRe/Heilbronner Stralle

70191 Stuttgart

Objekt:

Riegeler Stralle 20
79331 Teningen
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13.7 Anlage 7: Fotos zur Mikrolage

Blick in Richtung Osten Uber das Grundstuck und zur Nachbarbebauung

Objekt: Sachverstandiger:
Wohn- u. Geschéaftshaus mit Hotel und Tiefgarage Dr. Martin Ingold
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CLOUD N° 7 GmbH

(vormals: Baufeld 7
Grundstucksgesellschaft mbH)
Stuttgart

Jahresabschluss zum 31. Dezember 2012



Baufeld 7 Grundstucksgesellschaft mbH, Stuttgart

BILANZ zum 31. Dezember 2012

AKTIVA Vorjahr PASSIVA Vorjahr
€ € € € € €
A. Anlagevermdgen A. Eigenkapital
I. Immaterielle Vermogensgegenstande 31.112,90 0,00
Il. Sachanlagen 0,00 11.817.595,44 . Gezeichnetes Kapital 25.000,00 25.000,00
31.112,90 (11.817.595,44) 1. Verlustvortrag -1.938.006,40 -2.931.549,19
ll. Jahresfehlbetrag/-Uberschuss -367.262,20 993.542,79
B. Umlaufvermégen IV. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 2.280.268,60 1.913.006,40
. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorréte 13.258.193,87 0,00 0,00 (0,00)
IIl. Forderungen und sonstige 127.169,09 654,33
Vermogensgegenstande B. Riuckstellungen 19.038,75 10.473,70
lll. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 720,56 60.844,21
13.386.083,52 (61.498,54) C. Verbindlichkeiten 15.678.426,27 13.781.626,68
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr:
C. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 2.280.268,60 1.913.006,40 € 6.999.304,75 (Vorjahr: € 7.096.026,14)
15.697.465,02 13.792.100,38 15.697.465,02 13.792.100,38

F3.1-Seitel



Baufeld 7 Grundstiicksgesellschaft mbH, Stuttgart

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG fur 2012

Vorjahr
€ €
. Rohergebnis 172.210,73 1.554.789,07
. Abschreibungen auf immaterielle
Vermogensgegenstande des
Anlagevermdgens und Sachanlagen -60,35 0,00
. Sonstige betriebliche Aufwendungen -137.148,21 -85.259,39
. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -369.602,03 -438.460,55
. Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit -334.599,86 1.031.069,13
. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 0,00 -4.864,00
. Sonstige Steuern -32.662,34 -32.662,34
. Jahresfehlbetrag/-Uberschuss -367.262,20 993.542,79

F 3.1-Seite 2



Anhang

Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss der Baufeld 7 Grundstiicksgesellschaft mbH wurde auf der Grundlage der
Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuchs fir Kaufleute /88 242 ff. HGB) und den
erganzenden Vorschriften fur Kapitalgesellschaften (88264 ff. HGB) aufgestellt.

Erganzend zu diesen Vorschriften waren die Regelungen des GmbH-Gesetzes zu beachten.

Soweit Wahlrechte flr Angaben in der Bilanz, in der Gewinn- und Verlustrechnung oder im Anhang
ausgeubt werden koénnen, wurde der Vermerk in der Bilanz bzw. in der Gewinn- und Verlustrechnung

gewabhlt.

Fir die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gewabhilt.

Nach den in 8 267 HGB angegebenen GrolRenklassen ist die Gesellschaft eine kleine

Kapitalgesellschaft.

Sie hat die gréBenabhéngigen Erleichterungen des § 264 Abs. 1 Satz 4 HGB in Anspruch genommen
und auf die Aufstellung eines Lageberichtes verzichtet. Dartiber hinaus hat die Gesellschaft von den
groRenabhangigen Erleichterungen zur Aufstellung des Anhangs gemalR § 288 Abs. 1 HGB Gebrauch
gemacht.

Die Bilanz sowie die Gewinn- und Verlustrechnung wurden entsprechend der Verordnung Uber
Formblatter fur die Gliederung von Jahresabschlissen von Wohnungsunternehmen vom 22.09.1970
in der Fassung vom 25.05.2009 aufgestellt. Zuséatzlich wurde von gréRenabhangigen Erleichterungen
zur Gliederung der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung Gebrauch gemacht (8266 Abs. 1
Satz 3, § 276 Satz 1 HGB).

Die angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden entsprechen den Vorschriften des

Handelsgesetzbuches (88 238 bis 263 HGB) und den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages.

Aufgrund des aulRerordentlichen Sondereffekts im Vorjahr ist das im Berichtsjahr ausgewiesene
Rohergebnis nicht mit dem Betrag des Vorjahres vergleichbar. Der Sondereffekt betrifft einen Ertrag
aus der Aufldsung von in friheren Jahren entstandenen Verpflichtungen aus Zinsen und anderen
Leistungsbeziehungen zu einer ehemaligen Gesellschafterin aufgrund einer vertraglichen

Verzichtsvereinbarung in Hohe von T€ 1.286.

Der Vorjahresvergleich ist fir das Sachanlagevermdgen und die Vorrate nur bedingt méglich, da
aufgrund der geédnderten Verwertungsabsicht das in Vorjahren im Sachanlagevermégen
ausgewiesene Grundstick nebst geleisteten Anzahlungen fiir bereits bezogene Planungsleistungen in
das Umlaufvermdgen umgegliedert wurde. Die Unternehmensplanungen ab 2012 sehen vor, die

Projektimmobilie in Ganze aufgeteilt zu verauf3ern.

F3.1-Seite3



Angaben zur Bilanzierung und Bewertung
Bilanzierungs- und Bewertungsgrundséatze

Das Immaterielle Anlagevermdgen sowie das Sachanlagevermdgen wurde zu Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten angesetzt und, soweit abnutzbar, um planmafige Abschreibungen vermindert. Die
Entwicklung des Anlagevermdgens wird im Anlagenspiegel als Teil des Anhangs gesondert

dargestellt.

Die Vorrate wurden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt. Sofern die Tageswerte am

Bilanzstichtag niedriger waren, wurden diese angesetzt.
Forderungen und Wertpapiere wurden unter Beriicksichtigung aller erkennbaren Risiken bewertet.

Die sonstigen Riickstellungen wurden fur alle weiteren ungewissen Verbindlichkeiten gebildet. Dabei
wurden alle erkennbaren Risiken beriicksichtigt. Die Bewertung erfolgte zu dem nach verninftiger
kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrag.

Verbindlichkeiten wurden zum Erflllungsbetrag angesetzt.

Im Berichtsjahr wurde erstmalig von der Einbeziehung von Zinsen in die Herstellungskosten von
Vermdgensgegenstanden des Umlaufvermdgens gemal § 255 Abs. 3 HGB Gebrauch gemacht und
Zinsen in Hohe von Euro 22.170 aktiviert.

Angabe zu Verbindlichkeiten

Der Betrag der Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr betragt Euro 6.999.304,75
(Vorjahr: Euro 7.096.026,14).

Betrag der Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit > 5 Jahre und der Sicherungsrechte
Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren bestanden zum Bilanzstichtag nicht.

Der Gesamtbetrag der bilanzierten Verbindlichkeiten, die durch Pfandrechte oder ahnliche Rechte
gesichert sind, betragt Euro 6.300.000,00.

Sonstige Pflichtangaben

Namen der Geschaftsfihrer

Wahrend des abgelaufenen Geschéftsjahrs wurden die Geschafte des Unternehmens durch folgende
Personen gefiihrt:

Geschaftsfuhrer Herr Tobias Fischer,

Prokuristin Frau Manuela Gerlich.

F 3.1-Seite 4



Angaben nach § 42 Abs. 3 GmbHG

Gegenlber den Gesellschaftern bestehen folgende Forderungen und Verbindlichkeiten:
Verbindlichkeiten :
Schwébische Wohnungs AG Euro 3.503.496,52 (Vorjahr: Euro 1.509.975,54)

Durchschnittliche Zahl der wahrend des Geschéftsjahres beschéftigten Arbeitnehmer

Im Geschéftsjahr wurden keine Arbeitnehmer beschéftigt.

Angaben zur Vermittlung eines besseren Einblicks in Vermégens-, Finanz- und Ertragslage

Zum Bilanzstichtag lag ein nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag in Hohe von Euro
2.280.268,60 vor. Mit Datum vom 27.10.2008 hat die Wélbern Development 04 GmbH & Co KG Uber
einen Teilbetrag von Euro 5.000.000,00 den Rangrucktritt erklart. Mit notarieller Urkunde vom
25.11.2011 wurde der Rangrucktritt bestatigt und wiederholt.Eine Riickzahlung der Verbindlichkeit soll

nur aus freiem Vermogen oder aus einem Liquidationsiiberschuss erfolgen.

Der Gutachterausschuss fiir die Ermittlung von Grundstlickswerten in Stuttgart hat mit Wertgutachten
zum Bewertungsstichtag 01.02.2012 den Verkehrswert der Grundstiicke mit Euro 14.400.000,00
ermittelt.

Unterschrift der Geschaftsfuhrung

Stuttgart, den 12.04.2013
Ort, Datum Unterschrift Herr Tobias Fischer, Geschaftsfiihrer

F3.1-Seite5



Immaterielle Vermégensgegenstande

Sachanlagen

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Baufeld 7 Grundsticksgesellschaft mbH, Stuttgart

Entwicklung des Anlagevermdgens zum 31. Dezember 2012

(Anlagenspiegel)

Abschreibungen Buchwert
Abschreibungen
Stand Stand Stand des Stand
1.1.2012 Zugange Umgliederung 31.12.2012 1.1.2012  Geschéftsjahres 31.12.2012 31.12.2012 31.12.2011

€ € € € € € € € €
0,00 31.173,25 0,00 31.173,25 0,00 60,35 60,35 31.112,90 0,00

11.817.595,44  1.221.214,23 13.038.809,67 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 11.817.595,44

11.817.595,44  1.252.387,48 13.038.809,67 31.173,25 0,00 60,35 60,35 31.112,90 11.817.595,44

F 3.1 - Seite 6



»Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers
An die CLOUD N° 7 GmbH (vormals: Baufeld 7 Grundstiicksgesellschaft mbH), Stuttgart

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang
- unter Einbeziehung der Buchfihrung der CLOUD N° 7 GmbH (vormals: Baufeld 7
Grundsticksgesellschaft mbH), Stuttgart, fir das Geschéftsjahr vom 1.1.2012 bis 31.12.2012 gepriift.
Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe
ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefuhrten Priifung eine Beurteilung Gber den Jahresab-
schluss unter Einbeziehung der Buchfihrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach 8 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsméaRiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der
Grundsatze ordnungsmafiger Buchfihrung vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung
der Prufungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéaftstatigkeit und Uber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tUber mdgliche Fehler
berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss
Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der

Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.
Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmaéRiger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der

Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.

Ohne diese Beurteilung einzuschranken, weisen wir auf Folgendes hin: Im Anhang ist ausgefiuhrt,
dass die Gesellschaft zum 31.12.2012 einen Nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag in Hohe
von TEUR 2.280 ausweist, jedoch nicht im Sinne von § 19 InsO uberschuldet ist, weil der ehemalige
stille Gesellschafter einen Rangrticktritt von insgesamt TEUR 5.000 auf seine Forderung erklart hat.
Dariiber hinaus hangt die Entwicklung der Gesellschaft davon ab, dass die fir die Projektfinanzierung
bendtigte Liquiditat durch die Gewahrung weiterer Mittel durch die Gesellschafter bzw. die

Aufnahme/Prolongation weiteren Fremdkapitals sichergestellt wird."

F 3.1-Seite?



Berlin, 17. April 2013

RBS RoeverBroennerSusat GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Christine Schmachtenberger Thorina-Kristhiane Kulla
Wirtschaftspriferin Wirtschaftspriiferin
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CLOUD N° 7 GmbH

(vormals: Baufeld 7
Grundstucksgesellschaft mbH)
Stuttgart

Jahresabschluss zum 31. Dezember 2011



Baufeld 7 Grundstiicksgesellschaft mbH, Stuttgart

BILANZ zum 31. Dezember 2011

AKTIVA Vorjahr PASSIVA Vorjahr
€ € € € € €
A. Sachanlagevermdgen 11.817.595,44 11.769.565,86 A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 25.000,00 25.000,00
B. Umlaufvermdgen Il. Verlustvortrag -2.931.549,19 -1.861.294,48
I. Forderungen und sonstige 654,33 6.548,35 ll. Jahresiberschuss/-fehlbetrag 993.542,79 -1.070.254,71
Vermdgensgegenstande IV. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 1.913.006,40 2.906.549,19
Il. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 60.844,21 69.645,73 0,00 (0,00)
61.498,54 (76.194,08)
B. Rickstellungen 10.473,70 15.241,25
C. Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten 0,00 20.588,26
C. Verbindlichkeiten 13.781.626,68 14.757.656,14
D. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 1.913.006,40 2.906.549,19 - davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr:

13.792.100,38

14.772.897,39

€7.096.026,14 (Vorjahr: € 7.271.800,27)

13.792.100,38

14.772.897,39
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Baufeld 7 Grundstlicksgesellschaft mbH, Stuttgart

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG fur 2011

Vorjahr
€ €

. Rohergebnis 1.554.789,07 162.303,30
. Sonstige betriebliche Aufwendungen -85.259,39 -58.706,26
. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 0,00 148,00
. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -438.460,55 -1.089.831,41
. Ergebnis der gewd6hnlichen Geschaftstétigkeit 1.031.069,13 -986.086,37
. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -4.864,00 0,00
. Sonstige Steuern -32.662,34 -84.168,34
. Jahresuberschuss/-fehlbetrag 993.542,79 -1.070.254,71
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Anhang

Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss der Baufeld 7 Grundstiicksgesell. mbH wurde auf der Grundlage der
Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuchs fur Kaufleute /88 242 ff. HGB) und
den erganzenden Vorschriften fiir Kapitalgesellschaften (88264 ff. HGB) aufgestellt.

Dabei wurden auch die Regelungen des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes vom
25.05.2009, die fur Wirtschaftsjahre gelten, die nach dem 31.12.2009 beginnen,
bericksichtigt.

Erganzend zu diesen Vorschriften waren die Regelungen des GmbH-Gesetzes zu beachten.

Soweit Wahlrechte fiir Angaben in der Bilanz, in der Gewinn- und Verlustrechnung oder im
Anhang ausgeiibt werden kénnen, wurde der Vermerk in der Bilanz bzw. in der Gewinn- und

Verlustrechnung gewabhit.
Fur die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gewabhit.

Nach den in 8§ 267 HGB angegebenen GroRenklassen ist die Gesellschaft eine kleine

Kapitalgesellschatft.

Die angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden entsprechen den Vorschriften
des Handelsgesetzbuches (88 238 bis 263 HGB) und den Bestimmungen des

Gesellschaftsvertrages.

Angaben zur Bilanzierung und Bewertung

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Das Sachanlagevermdgen wurde zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt und,

soweit abnutzbar, um planmafRige Abschreibungen vermindert.

Die Vorrate wurden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt. Sofern die

Tageswerte am Bilanzstichtag niedriger waren, wurden diese angesetzt.

Forderungen und Wertpapiere wurden unter Beriicksichtigung aller erkennbaren Risiken

bewertet.

Die sonstigen Rickstellungen wurden fir alle weiteren ungewissen Verbindlichkeiten

gebildet. Dabei wurden alle erkennbaren Risiken beriicksichtigt.
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Verbindlichkeiten wurden zum Rickzahlungsbetrag angesetzt. Sofern die Tageswerte Uber
den Rickzahlungsbetrdgen lagen, wurden die Verbindlichkeiten zum hoheren Tageswert

angesetzt.

Beim Jahresabschluss konnten die bisher angewandten Bilanzierungs- und

Bewertungsmethoden im Wesentlichen tibernommen werden.

Angabe zu Verbindlichkeiten

Der Betrag der Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr betragt Euro 7.096.026,14
(Vorjahr: Euro 7.271.800,27).

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

Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren bestanden zum Bilanzstichtag

nicht.
Der Gesamtbetrag der bilanzierten Verbindlichkeiten, die durch Pfandrechte oder &hnliche

Rechte gesichert sind, betragt Euro 7.000.000,00.

Sonstige Pflichtangaben

Namen der Geschaftsfuhrer

Wahrend des abgelaufenen Geschaftsjahrs wurden die Geschéafte des Unternehmens durch

folgende Personen gefiihrt:

Geschéftsfiuhrer

- Herr Tobias Fischer
- Herr Peter Hufnagel, bis zum 25.11.2011 (Abberufung durch

Gesellschafterversammlung)

Prokuristen
- Frau Manuela Gerlich

- Herr Karsten Nagel, bis zum 25.11.2011 (Abberufung durch Gesellschafterversammlung)

Angaben nach § 42 Abs. 3 GmbHG

Gegenuber den Gesellschaftern bestehen folgende Forderungen und Verbindlichkeiten:

Forderungen
Woélbern Development GmbH Euro 0,00 (Vorjahr: Euro 4.000,00 )
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Verbindlichkeiten
Schwéabische Wohnungs AG Euro 1.509.975,54 (Vorjahr: Euro 1.300.879,52)

Durchschnittliche Zahl der wahrend des Geschéaftsjahres beschaftigten Arbeithnehmer

Im Geschaftsjahr wurden keine Arbeithehmer beschaftigt.

Angaben zur Vermittlung eines besseren Einblicks in Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage

Zum Bilanzstichtag lag ein nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag in Hohe von Euro
1.913.006,40 vor, so dass eine Uberschuldungssituation gegeben ware. Mit Datum vom
27.10.2008 hat die Wolbern Development 04 GmbH & Co KG Uber einen Teilbetrag von
Euro 5.000.000,00 den Rangrucktritt erklart. Eine Rickzahlung der Verbindlichkeit soll nur

aus zukunftigen Bilanzgewinnen oder aus einem Liquidationstberschuss erfolgen.

Der Gutachterausschuss fur die Ermittlung von Grundstiickswerten in Stuttgart hat mit
Wertgutachten zum Bewertungsstichtag 01.02.2012 den Verkehrswert der Grundstiicke mit
Euro 14.400.000,00 ermittelt, damit sind im Buchwert stille Reserven von rund Euro
2.583.000,00 enthalten.

Unterschrift der Geschéftsfihrung

Stuttgart, den 19.07.2012
Ort, Datum Unterschrift
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Baufeld 7 Grundstiicksgesellschaft mbH, Stuttgart

Entwicklung des Anlagevermdgens zum 31. Dezember 2011

(Anlagenspiegel)

Sachanlagen 11.769.565,86

Anschaffungs- und Herstellungskosten Abschreibungen Buchwert
Abschreibungen
Stand Stand des Stand
Zugéange 31.12.2011 1.1.2011 Geschéftsjahres 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010
€ € € € € € €
48.029,58 11.817.595,44 0,00 0,00 0,00 11.817.595,44 11.769.565,86
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,Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

An die CLOUD N° 7 GmbH (vormals: Baufeld 7 Grundstiicksgesellschaft mbH), Stuttgart

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang
- unter Einbeziehung der Buchfihrung der CLOUD N° 7 GmbH (vormals: Baufeld 7
Grundsticksgesellschaft mbH), Stuttgart, fir das Geschéftsjahr vom 1.1.2011 bis 31.12.2011 gepriift.
Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe
ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Uber den
Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfihrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach 8 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsméaRiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der
Grundsatze ordnungsmafiger Buchfihrung vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung
der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tUber mdgliche Fehler
berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss
Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der

Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.
Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmaéRiger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der

Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.

Ohne diese Beurteilung einzuschranken, weisen wir auf Folgendes hin: Im Anhang ist ausgefihrt,
dass die Gesellschaft zum 31.12.2011 einen Nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag in Hohe
von TEUR 1.913 ausweist, jedoch nicht im Sinne von § 19 InsO Uberschuldet ist, weil der ehemalige
stille Gesellschafter einen Rangrticktritt von insgesamt TEUR 5.000 auf seine Forderung erklart hat.
Daruber hinaus hangt die Entwicklung der Gesellschaft davon ab, dass die fur die Projektfinanzierung
bendtigte Liquiditat durch die Gewédhrung weiterer Mittel durch die Gesellschafter bzw. die Auf-

nahme/Prolongation weiteren Fremdkapitals sichergestellt wird."
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Berlin, 16. April 2013

RBS RoeverBroennerSusat GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Christine Schmachtenberger Thorina-Kristhiane Kulla
Wirtschaftspriferin Wirtschaftspriiferin
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CLOUD N° 7 GmbH

(vormals: Baufeld 7
Grundstucksgesellschaft mbH)
Stuttgart

Kapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr 2012



Baufeld 7 Grundsticksgesellschaft mbH, Stuttgart

KAPITALFLUSSRECHNUNG fur 2012

(direkte Methode) Vorjahr
€ €

Einzahlungen von Kunden fur den Verkauf von

Erzeugnissen, Waren und Dienstleistungen 167.195,00 316.540,00

Auszahlungen an Lieferanten und Dienstleister -90.672,79 -63.817,27

Sonstige Auszahlungen, die nicht der Investitions-

oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -12.217,83 -40.350,69

Gezahlte Ertrags- und Sonstige Steuern -32.662,34 -108.787,07

laufender Cashflow aus der operativen

Geschaftstatigkeit 31.642,04 103.584,97

Auszahlungen im Zusammenhang mit der

Bautatigkeit -1.013.229,37 -70.236,49

Cashflow aus der operativen

Geschéftstatigkeit -981.587,33 33.348,48

Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle

Anlagevermagen -29.392,90 0,00

Cashflow aus der Investitionstatigkeit -29.392,90 0,00

Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen 1.986.870,98 246.962,38

Auszahlungen aus der Tilgung von Darlehen -731.000,00 0,00

Auszahlungen fur Zinsen und ahnliche

Aufwendungen -305.014,40 -289.112,38

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 950.856,58 -42.150,00

Zahlungswirksame Verénderungen des

Finanzmittelfonds

(Summe der Cashflows) -60.123,65 -8.801,52

Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 60.844,21 69.645,73

Finanzmittelfonds am Ende der Periode 720,56 60.844,21

Stuttgart, den 12.04.2013

Unterschrift Herr Tobias Fischer, Geschaftsfuhrer
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»Prafungsvermerk des Wirtschaftsprifers

An die CLOUD N° 7 GmbH (vormals: Baufeld 7 Grundstiicksgesellschaft mbH), Stuttgart

Wir haben die beigefligte Kapitalflussrechnung der CLOUD N° 7 GmbH, Stuttgart, fir die
Geschaftsjahre 2012 und 2011 einschlieBlich der dazugehdérigen Angaben geprift.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die gesetzlichen Vertreter der CLOUD N° 7 GmbH sind verantwortlich fur die Aufstellung der
Kapitalflussrechnung einschlie3lich der dazugehérigen Angaben. Diese Verantwortung umfasst, dass
die dieser Kapitalflussrechnung zu Grunde liegende Buchfuhrung und der Jahresabschluss nach den
fur Kapitalgesellschaften geltenden deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt wird und
unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger Buchfilhrung die Kapitalflussrechnung eine
sachgerechte Gesamtdarstellung der Finanzlage der Gesellschaft vermittelt. Die gesetzlichen
Vertreter sind auch verantwortlich fur die internen Kontrollen, die sie als notwendig erachten, um die
Aufstellung einer Kapitalflussrechnung einschlief3lich der dazugehérigen Angaben zu ermdglichen, die
frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Angaben ist.

Verantwortung des Wirtschaftsprifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage unserer Priifung ein Urteil zu dieser Kapitalflussrechnung
einschlie3lich der dazugehoérigen Angaben abzugeben. Wir haben unsere Prufung unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmalRiiger
Abschlusspriifung durchgefihrt. Danach haben wir die Berufspflichten einzuhalten und die Prifung so
zu planen und durchzufiihren, dass hinreichende Sicherheit dariber erlangt wird, ob die
Kapitalflussrechnung einschlieB3lich dazugehériger Angaben frei von wesentlichen falschen Angaben
ist.

Eine Prifung umfasst die Durchfiihrung von Priifungshandlungen, um Prifungsnachweise fiir die in
der Kapitalflussrechnung enthaltenen Wertansatze einschlieBlich dazugehériger Angaben zu
erlangen. Die Auswahl der Prifungshandlungen liegt im pflichtgemaRBen Ermessen des
Wirtschaftspriifers. Dies schliel3t die Beurteilung der Risiken wesentlicher - beabsichtigter und
unbeabsichtigter - falscher Angaben in der Kapitalflussrechnung einschlie3lich der dazugehérigen
Angaben ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken bertcksichtigt der Wirtschaftsprifer das interne
Kontrollsystem, das relevant ist fir die Aufstellung einer Kapitalflussrechnung einschlie3lich
dazugehdriger Angaben, die eine sachgerechte Gesamtdarstellung der Finanzlage vermittelt. Ziel
hierbei ist es, Priufungshandlungen zu planen und durchzufiihren, die unter den gegebenen
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht, ein Prufungsurteil zur Wirksamkeit des internen
Kontrollsystems des Unternehmens abzugeben. Eine Priifung umfasst auch die Beurteilung der
angewandten Rechnungslegungsmethoden, der Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
ermittelten geschatzten Werte in der Rechnungslegung sowie die Beurteilung der Gesamtdarstellung
der Kapitalflussrechnung einschlief3lich der dazugehérigen Angaben.

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

Prafungsurteil

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht die
Kapitalflussrechnung einschlieRlich der dazugehdrigen Angaben in allen wesentlichen Belangen den
fur Kapitalgesellschaften geltenden deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und stellt die
Finanzlage der CLOUD N° 7 GmbH (vormals: Baufeld 7 Grundstiicksgesellschaft mbH), Stuttgart, flr
2012 und 2011 in allen wesentlichen Belangen sachgerecht dar.“
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Berlin, 17. April 2013

RBS RoeverBroennerSusat GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Christine Schmachtenberger Thorina-Kristhiane Kulla
Wirtschaftspriferin Wirtschaftspriiferin
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Stuttgart, den 10.06.2013

Unterschriftenseite

Cloud Ne 7 GmbH

Tobias Fischer



Cloud N© 7 GmbH

Lenzhalde 18
70192 Stuttgart
www.cloudno7-anleihe.de
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