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KSW Immobilien GmbH & Co. KG
Leipzig, Bundesrepublik Deutschland

- Emittentin -

Emission von bis zu € 25 Mio.
6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019
mit einer Laufzeit vom 07.10.2014 bis 07.10.2019

Die Schuldverschreibungen werden im Nennbetrag von je € 1.000,00 begeben. Die 6,5%
Schuldverschreibungen 2014/2019 begrinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und Uber einen
Treuhander dinglich und schuldrechtlich besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin

vom 10.09. 2014
International Securities Identification Number (ISIN): DEOOOA12UAA 8
Wertpapierkennnummer (WKN): A12UAA

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 Europaischen Parlaments und des Rates vom
24.11.2010 geanderten Fassung, der beim 6&ffentlichen 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 Grof3herzogtum
Luxemburg und der Republik Osterreich. Dieser Prospekt wurde von der Luxemburgischen
Finanzmarktaufsichtsbehodrde (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 Uber Wertpapiere notifiziert. Die CSSF Ubernimmt gemal Artikel 7 Absatz 7 des
Luxemburgischen Gesetzes vom 10.07.2005 betreffend den Prospekt Uber Wertpapiere keine
Verantwortung fur die wirtschaftliche oder finanzielle Kreditwirdigkeit der Transaktion und die Qualitat und
Zahlungsfahigkeit der Emittentin. Der gebilligte Prospekt kann auf der Internetseite der Emittentin
(http://www.ksw-leipzig.de/de/anleihe) und der Boérse Luxemburg (www.bourse.lu) eingesehen und
heruntergeladen werden.

Die Schuldverschreibungen dirfen nur angeboten werden, soweit sich dies mit den jeweils gulltigen
Gesetzen vereinbaren Iasst. Dies gilt ebenso fiir die Verbreitung des Prospekts. Diese Beschrankungen sind
zu bertcksichtigen. Die Schuldverschreibungen sind und werden insbesondere weder gemafl 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 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 gemaf 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.

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in die Frankfurter Wertpapierborse im Segment Entry
Standard fur Anleihen wurde beantragt.
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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 méglich, dass Informationen bezuglich 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

A.1 | 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
moglicherweise fir die Ubersetzung des Prospekts aufkommen, bevor das Verfahren
eingeleitet werden kann.
Zivilrechtlich haften nur diejenigen Personen, die die Zusammenfassung samt etwaiger
Ubersetzungen vorgelegt und Gbermittelt haben, und dies auch nur fiir den Fall, dass
die Zusammenfassung verglichen mit den anderen Teilen des Prospekts irrefihrend,
unrichtig oder inkoharent ist oder verglichen mit den anderen Teilen des Prospekts
wesentliche Angaben, die in Bezug auf Anlagen in die betreffenden Wertpapiere fur die
Anleger eine Entscheidungshilfe darstellen, vermissen lassen.

A.2 | Zuséatzliche Die Emittentin hat ausschlieRRlich der ICF Kursmakler AG, Kaiserstrasse 1, 60311
Information- Frankfurt am Main die ausdriickliche Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts
en in Bezug | ab Veroffentlichung des Prospekts bis zum Ende des Offentlichen Angebots in der
auf Bundesrepublik Deutschland, Luxemburg und Osterreich erteilt und erklart
Finanzinter- | diesbezuglich, dass sie die Haftung flr den Inhalt des Prospekts auch hinsichtlich einer
medidre spateren Weiterveraulierung oder endgiiltigen Platzierung wahrend dieser Fristen der

6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 ubernimmt. Die Zustimmung ist an keine
weiteren Bedingungen geknupft.
Sollte die Emittentin weiteren Finanzintermediaren die Zustimmungen zur Verwendung
dieses Prospekts erteilen oder neue Informationen zu Finanzintermediaren eintreten,
wird sie dies unverziglich auf ihrer Internetseite (http://www.ksw-leipzig.de/de/anleihe)
sowie auf allen anderen Seiten bekannt machen, auf denen auch dieser Prospekt
wahrend des Angebotszeitraums mit ihrer Zustimmung verdffentlicht worden ist,
insbesondere auf den Internetseiten der Deutsche Bérse AG (Frankfurter
Wertpapierbdrse) bekannt machen.
Fur den Fall, dass ein Finanzintermediar ein Angebot macht, wird er die Anleger
zum  Zeitpunkt der Angebotsvorlage Uuber die Angebotsbedingungen
unterrichten.
B Emittent
B.1 Gesetzliche | KSW Immobilien GmbH & Co. KG

und

kommer-

zielle Be-

zeichnung

der

Emittentin

B.2 Sitz, Die Emittentin hat ihren Sitz in Leipzig und ist eine Kommanditgesellschaft in der Form
Rechts- der GmbH & Co. KG. Die Emittentin wurde in Deutschland errichtet und auf sie ist das
form, deutsche Recht anwendbar.




geltendes

Recht,
Land der
Grindung
B.4b | Trends Die Emittentin ist der Ansicht, dass der Markt fir Premium-Hotels mit Vier-Sternen in
Leipzig sehr attraktiv ist. Das derzeit vorhandene Angebot deckt nach Analyse der
Emittentin nicht die bestehende Nachfrage.

B.5 Beschrei- Die Emittentin gehoért zur KSW Gruppe, die von Herrn Holger Krimmling und seiner
bung der Mutter Frau Ingrid Krimmling 2003 als klassisches Generalbauunternehmen gegriindet
Gruppe und | wurde. Zur KSW Gruppe gehdéren dabei diejenigen Gesellschaften der
Stellung Immobilienentwicklung, an denen Herr Holger Krimmling und/oder Frau Ingrid Krimmling
der direkt oder indirekt beteiligt sind.

Emittentin Die Struktur der Emittentin und ihre Stellung in der KSW Gruppe ist wie folgt, wobei die
innerhalb KSW Gruppe noch weitere Beteiligungen unabhangig von der Emittentin hélt:
der
Gruppe Ralf Faltin  Ingrid Krimmling Holger Krimmling
5,1% 94,9 %
KSW Holding
GmbH
100 %
100% KSW Immobilien
KSW GmbH Verwaltungs GmbH
Kommanditist Komplementar Kommanditist
60 % 0% 40 %
KSW Immobilien GmbH & Co. KG

B.9 Gewinn- Entfallt, da keine Gewinnprognose aufgenommen wird.
prognosen
oder —
schatz-
ungen

B.10 | Beschrank- | Entfallt, da keine Einschrankung erteilt wurde.
ungen in
Bestati-
gungsver-
merken

B.12 | Ausge- Es folgen ausgewahlte Finanzinformationen Uber die KSW Immobilien GmbH & Co. KG.
wahlte Fir den 31.12.2012 und den 31.12.2013 sind sie den gepriiften, nach den Vorschriften
Historische | des Handelsgesetzbuchs aufgestellten Jahresabschlissen fir die Geschéaftsjahre
Finanz- endend zum 31.12.2012 und den 31.12.2013 entnommen worden. Die
infor- Finanzinformationen zum 30.06.2014 und 30.06.2013 sind ungeprtift.
mationen

Soweit nicht anders angegeben, sind die Finanzinformationen fir die KSW Immobilien
GmbH & Co. KG 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 ordnungsgemalier
Durchfiihrung von Abschlussprufungen.
Alle Angaben 01.07.2013 | 01.01.2013 | 06.09.2012 | 06.09.2012

in Tausend Euro - - - -




30.06.2014 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 30.06.2013
ungepruft geprift geprift ungepruft
Daten der Gewinn- und
Verlustrechnung
Umsatzerlose 157,5 2829 0 157,9
Veranderung des Bestands in
Ausflihrung befindlicher 773,9 1.906,5 3.772 5.360,4
Bauauftrage
Gesamtleistung (Umsatzerlése
zuzuglich Erhéhung des Bestands
an fertigen und unfertigen 931,4 2.189,4* 3.772* 5.518,3
Erzeugnissen sowie anderen
aktivierten Eigenleistungen)
Materialaufwand 4914 1.632,5 3.746 5.156,7
Rohertrag (Gesamtleistung " *
abziiglich Materialaufwand) 440,0 5569 26 3616
in % der Gesamtleistung 47,2 25,4 0,7* 6,6
Personalaufwand 0 0 0 0
Sonstige betriebliche 2228 238 22.1 74.5
Aufwendungen
Sonstige betriebliche Ertrage 0 0 0 0
Abschreibungen auf immaterielle
Vermdgensgegenstande des
A 0 0 0 0
Anlagevermdgens und
Sachanlagen
auf Grund einer
Gewinngemeinschaft, eines
Gewinnabflhrungs- oder 0 0 0 0
Teilgewinnabfliihrungsvertrags
erhaltene Gewinne
Ertrage aus anderen
Wertpapieren und Ausleihungen 0 0 0 0
des Finanzanlagevermégens
Finanzergebnis -472,0 -307,3* - 26* -273,0
Ergebnis der gewdhnlichen
Geschftstatigeit -254,7 11,6 - 22,1 14.1
Steuern vom Einkommen und 0 0 0 0
Ertrag und sonstige Steuern
Jahresiliberschuss (-fehlbetrag) -254.7 11,6 -22.1 14,1
Ergebnisanteil anderer
Gesellschafter 0 0 0 0
Jahresilberschuss (-fehlbetrag) -254,7 11,6 -22.1 14,1
Alle Angaben 30.06.2014 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 30.06.2013
in Tausend Euro
Daten der Bilanz ungepruft geprift geprift ungepruft
Bilanzsumme 6.359,0 5.847,6 3.844 .4 5.627,8
Anlagevermdgen 0 0 0 0
in % der Bilanzsumme 0 0* 0* 0




davon immaterielle
Vermogensgegenstinde 0 0 0 0
davon Sachanlagen 0 0 0 0
davon Finanzanlagen 0 0 0 0
Umlaufvermdgen 6.359,0 5.752,9* 3.844.4* 5.438,4
in % der Bilanzsumme 100,0 98,4* 100* 96,6
davon Vorrate 6.314,4 5.711,6 3.805,1 5.393,4
von den Vorraten abgesetzt:
erhaltene Anzahlungen 0 0 0 0
davon Forderungen und
sonstige } 42,2 40,4 39,3 44,9
Vermobgensgegenstande
davon Kassenbestand,
Bundesbankguthaben, Guthaben 24 09 0 0.0
bei Kreditinstituten und Schecks ’ ' '
Eigenkapital / nicht durch
Eigenkapital gedeckter -233,6 -0,5* -12,1* 241
Fehlbetrag
Riuckstellungen 13,3 8,3 4,8 6,6
Verbindlichkeiten 6.579,3 5.839,9 3.851,7 5.597,2
davon gegeniiber
Kreditinstituten 5316,8 5307,3 3549,3 5316,9
Alle Angaben in Tausend Euro 31.12.2013 | 31.12.2012
Daten der Kapitalflussrechnung geprift geprift
Cash Flow - 1473 - 3.534
aus laufender Geschéaftstatigkeit -1.473 - 3.534
aus der Investitionstatigkeit 0 0

*Zahlen errechnet aus gepriften Zahlen, wobei die Rechnung selbst ungepriift ist.

Seit dem Datum des gepriften Jahresabschlusses zum 31.12.2013 haben sich keine
wesentlichen nachteiligen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin ergeben.

Die Darlehensvertrage mit der IBB Internationale Bodensee Bank AG in Hoéhe von
insgesamt € 5 Mio. sind zum 30.06.2014 ausgelaufen. Die IBB Internationale Bodensee
Bank AG hat jedoch mit Schreiben vom 03.09.2014 erklart, bis zum 31.10.2014 keine
VollstreckungsmafRnahmen aus den Darlehensvereinbarungen und Sicherheiten zu
veranlassen; zudem bestehen Verhandlungen (ber eine Verlangerung der Darlehen bis
zum 31.12.2014.

Aufgrund der Vereinbarung vom 01.09.2014 sind Kommanditisten der Emittentin Herr
Holger Krimmling mit einem Kommanditanteil in Héhe von € 2.800 und die KSW GmbH
mit einem Kommanditanteil in H6he von € 4.800. Komplementarin ohne Kapitalanteil ist
die KSW Immobilien Verwaltungs GmbH.

Mit Erwerb der Kommanditbeteiligung hat sich die KSW GmbH zugleich verpflichtet, eine
Pflichteinlage an die Emittentin in Hohe von € 2 Mio. zu erbringen. Soweit die KSW
GmbH Forderungen im Zusammenhang mit der Vorfinanzierung der Errichtung des
Hotel- und Restaurantensembles Kosmos gegen die Emittentin hat, hat die KSW GmbH
diese aufschiebend bedingt auf die erfolgreiche Emission der 6,5%
Schuldverschreibungen 2014/2019 in Hohe von € 20 Mio. in die Emittentin eingebracht
und an diese abgetreten. Den verbleibende Betrag der Pflichteinlage wird die Emittentin
in bar mit Beginn des 6ffentlichen Angebots an den Treuhander erbracht haben, wobei
die Pflichteinlage der Mittelverwendungstreuhand fiir die 6,5 % Schuldverschreibungen




2014/2019 unterliegt.

Daruber hinaus sind seit dem 30.06.2014 bis zum Datum dieses Prospekts keine keine
wesentlichen Anderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der Emittentin
eingetreten.

B.13 | Fir die Die Emittentin plant, auf dem Areal Gottschedstrasse 1 Ecke Dittrichring 11 in Leipzig
Bewertung | ein Vier-Sterne Hotel mit Restaurantbetrieb sowie einem weiteren Restaurant im 5.
der Obergescholl und Dachgeschoss einschliellich einer Skybar und einem Restaurant im
Zahlungs- Erd- und Untergeschoss (das Projekt insgesamt das ,Hotel- und Restaurantensemble
fahigkeit Kosmos®) zu errichten.
g(ranrittentin Die Emittentin hat die Grundsticke fur das Hotel- und Re.staura_nten.serr_?ble Kosmos ip
in hohem den Jahren 2Qj2 und 2013 erworben. Am 25.02.2013 hat die Emittentin fur das_ !—|otel mit
Mafe der So! Melia Deut_schland GmbH, einem ._Tochterunternehmer_] der _!\/Ieha Hqtels
International S.A., einen Hotelpachtvertrag Uber 20,5 Jahre mit 2 pachterseitigen

relevante . ! . X

Ereignisse Verlangerungsoptionen a 5 Jahren geschlossen. Dleger Pachtvertrag wurd"e am
02./16.10.2013 und am 22.07.2014 durch Nachtragsvereinbarungen erganzt. Fur das

aus der X . o ;

jiingsten _Restaurant im Erdgeschoss und das Restaurant _emschhe[&lllch Skyb.arl mit Dachterrasse

Zeit im 5. Obergeschoss und Dachgeschoss steht die Emittentin derzeit in Verhandlungen
mit potentiellen Pachtern bzw. Mietern.
Notwendige Anderungen des bestehenden Bebauungsplans fiir das Areal des Hotel-
und Restaurantensembles Kosmos wurden vom 03.06.2014 bis 02.07.2014 offentlich
ausgelegt. Der gednderte Bebauungsplan wurde am 16.07.2014 als Satzung
beschlossen. Der Bebauungsplan hat damit das Stadium der Planreife nach § 33 Abs. 1
BauGB erreicht. Die Stadt Leipzig hat die Baugenehmigung vom 05.09.2014
dementsprechend auf der Grundlage des § 33 Abs. 1 BauGB erteilt.
Im Jahre 2014 hat sich die Gesellschafterstruktur der Emittentin verandert und wurde
insbesondere an die Investorenstruktur angepasst. Aufgrund der Vereinbarung vom
01.09.2014 sind Kommanditisten Herr Holger Krimmling mit einem Kommanditanteil in
Hoéhe von € 2.800 und die KSW GmbH mit einem Kommanditanteil in Hohe von € 4.800.
Komplementarin ohne Kapitalanteil ist die KSW Immobilien Verwaltungs GmbH.
Mit Erwerb der Kommanditbeteiligung hat sich die KSW GmbH zugleich verpflichtet, eine
Pflichteinlage an die Emittentin in HOhe von € 2 Mio. zu erbringen. Soweit die KSW
GmbH Forderungen im Zusammenhang mit der Vorfinanzierung der Errichtung des
Hotel- und Restaurantensembles Kosmos gegen die Emittentin hat, hat die KSW GmbH
diese aufschiebend bedingt auf die erfolgreiche Emission der 6,5%
Schuldverschreibungen 2014/2019 in Hohe von € 20 Mio. in die Emittentin eingebracht
und an diese abgetreten. Den verbleibende Betrag der Pflichteinlage wird die Emittentin
in bar mit Beginn des o6ffentlichen Angebots an den Treuhander erbracht haben, wobei
die Pflichteinlage der Mittelverwendungstreuhand fiir die 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 unterliegt.

B.14 | Abhangig- Siehe B5; Die Emittentin plant, fir die Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles
keit der Kosmos auf Dienstleistungen der KSW GmbH zurlickzugreifen; Finanzierungen werden
Emittentin durch die KSW GmbH besichert und nach dem Ermessen der KSW GmbH werden auch
von weitere Finanzierungen und Absicherungen gestellt; insofern ist sie von der KSW GmbH
anderen abhangig.

Unter-
nehmen
der Gruppe

B.15 | Beschreib- | Die Emittentin plant, auf dem Areal Gottschedstrasse 1 Ecke Dittrichring 11 in nach ihrer
ung der Ansicht Top Lage in Leipzig ein Vier-Sterne Hotel mit Restaurantbetrieb sowie einem
Haupt- weiteren Restaurant im 5. Obergeschof? und Dachgeschoss einschlie3lich einer Skybar
tatigkeit und einem Restaurant im Erd- und Untergeschoss, das sogenannte Hotel- und
des Restaurantensemble Kosmos, zu errichten. Dafir sollen zwei neoklassizistische
Emittenten. | Palaisbauten rekonstruiert und saniert werden. Das ehemalige so genannte Kosmos-

Haus in der Gottschedstrasse 1 in Leipzig soll derart umgebaut werden, dass nur noch




die historische Fassade des ehemaligen Kosmos-Hauses stehen bleibt. Auf dem
benachbarten, freistehenden Areal am Dittrichring soll ein Neubau errichtet werden. Auf
diesem Areal stand das sogenannte Palais Schlohbach des Architekten Arwed
Rossbach, dessen Fassade 1853 im Stil des Neoklassizismus errichtet wurde und nun
rekonstruiert werden soll.

Die Emittentin rechnet nach den derzeitigen Planungen mit Gesamtinvestitionskosten in
Hohe von ca. €27 Mio. inklusive einer 5 % Baukostenreserve und inklusive
Strukturierungs- und Finanzierungskosten fur die Errichtung und die erste Betriebsphase
bis zum Oktober 2016. Die Gesamtinvestitionskosten erfassen dabei sdmtliche Kosten
fir die Umsetzung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos einschlieBlich der
Finanzierungskosten.

Hotel

Fir das Hotel wurde am 25.02.2013 mit der Sol Melia Deutschland GmbH, einem
Tochterunternehmen der Melia Hotels International S.A., ein Hotelpachtvertrag tber 20,5
Jahre ab dem Termin der Ubergabe des Pachtobjektes mit 2 pachterseitigen
Verlangerungsoptionen a 5 Jahren abgeschlossen. Dieser Pachtvertrag wurde am
02./16.10.2013 und am 22.07.2014 jeweils durch Nachtragsvereinbarungen erganzt. Die
Ubergabe ist spatestens fiir den 01.03.2016 geplant.

Das geplante Hotel soll nach den derzeitigen Planungen 177 Zimmer und davon 9
Suiten beherbergen. Des Weiteren wird das Hotel nach den derzeitigen Planungen ein
eigenes Restaurant (neben den zwei weiteren hotelunabhangigen Restaurant)
beherbergen, das durch das Hotel betrieben werden soll. Zudem soll das Hotel nach den
aktuellen Planungen einen groRzlgigen Wellnessbereich mit Blick auf die
Thomaskirche beherbergen. Darlber hinaus soll im geplanten Hotel eine individuell
teilbare Konferenz- und Tagungsflache entstehen. Die Tiefgarage soll nach derzeitigem
Stand 31 Stellplatze vorsehen.

Restaurants

Das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos soll zudem zwei weitere Restaurants und
zwar eines im Erd- und Untergeschoss und eines im 5. Obergeschoss und im
Dachgeschoss einschliel3lich einer Bar beherbergen. Diese beiden Restaurants werden
dabei unabhangig vom Hotel und zusatzlich zum Restaurant des Hotels stehen.

Auf dem Dach des Hotels soll eine moderne "Skybar" inklusive AulRenterrasse mit Blick
auf die Innenstadt und auf die nachts angestrahlte Thomaskirche entstehen. Fir das
Restaurant im Erd- und Untergeschoss und die Bar mit Dachterrasse im 5.
Obergeschoss und im Dachgeschoss steht die Emittentin derzeit in Verhandlungen mit
potentiellen Pachtern, wobei die Restaurants im veredelten Rohbau / gastrofertig
errichtet werden sollen.

B.16 | Beteili- Kommanditisten sind Herr Holger Krimmling mit einem Kommanditanteil in Héhe von
gungenund | € 2.800 und die KSW GmbH mit einem Kommanditanteil in Héhe von € 4.800.
Beherr- Komplementérin ohne Kapitalanteil ist die KSW Immobilien Verwaltungs GmbH.
schungs- Alleiniger Gesellschafter der Komplementéarin ist Herr Holger Krimmling.
verhaltniss
e

B.17 | Ratings Die 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 der KSW Immobilien GmbH & Co. KG

wurden am 08.09.2014 von 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 (in der Fassung der Verordnung (EG) Nr. 513/2011, die "CRA-Verordnung")
registriert. Eine aktuelle Liste der gemalR CRA-Verordnung registrierten Ratingagenturen
kann auf der Internetseite der European Securities and Markets Authority (ESMA) unter
http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-CRAs eingesehen

werden.
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C Wertpapiere

C.1 Art und Bei den angebotenen Wertpapieren handelt es sich um auf den Inhaber lautende
Gattung der | Schuldverschreibungen mit der Wertpapierkennnummer A12UAA und der ISIN
angebotenen | DEOOOA12UAA 8.

Wertpapiere

C.2 Wahrung Die Emission erfolgt in €.
der Wertpa-
pieremission

C5 Beschrank- Entfallt, da die Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen nicht beschrankt ist.
ungen fur die
freie Uber-
tragbarkeit

C.38 Beschreib- Die 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 gewahren ihren Inhabern das Recht,
ung der mit Zinszahlungen sowie bei Falligkeit die Ruckzahlung des Nennbetrags zu verlangen.
den_Wert- Die angebotenen Schuldverschreibungen stellen unmittelbare, unbedingte, nicht
papieren nachrangige und Uber einen Treuhander schuldrechtlich und dinglich besicherte
verbundenen | Verbindlichkeiten der Emittentin dar, die untereinander gleichrangig sind und
Rechte mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwartigen und zukinftigen und
einschlieBlich | nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin stehen, ausgenommen solche
der Rang- Verbindlichkeiten, denen auf Grund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang
ordnung zukommt.
sowie Die Emittentin beabsichtigt, die Erfiillung der Forderungen der Anleiheglaubiger aus
Beschrank- den 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 durch eine Mittelverwendungs- und
ungen dieser | Sicherheitentreuhand, wie naher im Treuhandvertrag vom 03./08.09.2014 (der
Rechte .Treuhandvertrag) und den Anleihebedingungen vereinbart, zu sichern. Dies

beinhaltet unter anderem, dass eine Grundschuld an den Projektgrundstiicken
bestellt wird, sowie Rechte und Anspriche der Emittentin aus der Verpachtung des
Hotels und der Restaurants, Rechte und Anspriche aus Versicherungen und
Ansprichen der Emittentin einschl. aus Umsatzsteuerriickerstattungen, sowie Rechte
und Anspriche gegen Bauunternehmer einschlief3lich aus
Vertragserfillungsbirgschaften an den Treuhander abgetreten werden. Die
Sicherheiten wurden entsprechend den Regelungen des Treuhandvertrags teilweise
derzeit an die RoOdl Treuhand Hamburg GmbH Steuerberatungsgesellschaft,
Hamburg, bestellt und von dieser gehalten und freigegeben.

Es bestehen keine Beschrankungen der Rechte aus den 6,5%
Schuldverschreibungen 2014/2019.

C.9 Zinsen Siehe C.8. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren Nennbetrag vom
07.10.2014 (einschlieRlich) bis zum 07.10.2019 (ausschlie3lich) verzinst und sind
jahrlich nachtraglich am 07.10. (ausschlief3lich) zahlbar.

Grundsatzlich werden die Schuldverschreibungen am 07.10.2019 zu 100 % des
Nennbetrages von € 1.000 je Schuldverschreibung zurtickgezahlt, soweit sie nicht
zuvor zuruckgezahlt oder zurtickgekauft wurden. Die Anleger sind bei Vorliegen
bestimmter Grinde wie z.B. Insolvenz, Liquidation, Unzuldssige Aufstockung der
Anleihe, VerstoR gegen die  Ausschittungssperre, Vorliegen eines
Gesellschafterwechsels, sofern dieser zur Kindigung berechtigt wie ndher in den
Anleihebedingungen definiert, berechtigt, die Schuldverschreibungen zu kiindigen.
Falligkeit Weiterhin ist die Emittentin berechtigt, die 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019
mit einer Frist von mindestens 60 Tagen, frihestens zum 07.10.2016 und mit
folgendem Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag, wie naher in den Anleihebedingungen
geregelt, vorzeitig zu kundigen: ab dem 07.10.2016 zu 103 % und ab dem
07.10.2018 zu 101,5 %, jeweils des Nennbetrags der Schuldverschreibungen.
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 verfligbarer und konvertierbarer gesetzlicher Wahrung der
Bundesrepublik Deutschland auf ein Eigenkonto der Emittentin oder des Treuhanders
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Rendite

Vertreter der

bei der Zahlstelle zu zahlen bzw. zahlen zu lassen. Fallen der Falligkeitstag oder der
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 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 auf Grundlage
des Ausgabebetrages von 100 % des Nennbetrages und Riickzahlung bei Ende der
Laufzeit betragt 6,5 %.

Anleiheglau- . . . i
biger In  den Anleihebedingungen ist R&dl  Treuhand Hamburg  GmbH
Steuerberatungsgesellschaft als gemeinsamer Vertreter der Glaubiger benannt.

C.10 | Derivative Siehe C.9. Entfallt, da die 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 keine derivative
Komponente | Komponente haben.
der Zins-
zahlung

C.11 | Zulassung Entfallt. Der Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse, in den die 6,5 %
zum Handel | Schuldverschreibungen 2014/2019 voraussichtlich am 07.10.2014 einbezogen
an einem werden sollen, ist kein regulierter Markt im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG des
regulierten Europaischen Parlaments und des Rates vom 21.04.2004 (ber Markte fur

Finanzinstrumente. Eine Zulassung der 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019

Markt zum Handel an einem regulierten Markt in diesem Sinne ist derzeit nicht beabsichtigt.
Risiken

D.2 Zentrale
Angaben zu
den zen-
tralen
Risiken, die
der
Emittentin
eigen sind.

Die KSW Immobilien GmbH & Co. KG ist allgemeinen operativen Risiken
ausgesetzt. Die geplante Errichtung des Hotel- und Restaurantensemble Kosmos
auf dem Areal Gottschedstrale 1 Ecke Dittrichring 11 in Leipzig kdnnte komplexer
sein, als erwartet. Insbesondere kdnnten unerwartete und/oder hohere Risiken
auftreten und/oder Geschaftsprozesse mit mehr Aufwand und Kosten verbunden sein
als erwartet.

Bei der Emittentin bestehen Finanzierungsrisiken. Die Errichtung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos soll im Wesentlichen durch die Erlése aus den 6,5 %
Schuldverschreibungen 2014/2019, Eigenmitteln der Emittentin und bei Bedarf einer
Kontokorrentlinie einer Bank in Héhe von € 0,5 Mio. finanziert werden. Die Zinsen
zum 07.10.2018 und 07.10.2019 sollen aus Miet- und Pachteinnahmen aus dem
Hotel und den Restaurants aufgebracht werden. Es besteht das Risiko, dass die
Emittentin zur Finanzierung weitere Finanzierungen aufnehmen muss und diese nicht
oder nicht zu den geplanten Konditionen erhalt.

Die Emittentin kdnnte nicht ausreichende Liquiditat erzielen und/oder insolvent
werden. Die Kosten fur die Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos
und/oder Gewahrleistungsanspriiche kénnten hoéher sein als erwartet, kalkulierte
Finanzierungspuffer Uberschritten werden, die 6,5% Schuldverschreibungen
2014/2019 nicht vollstandig platziert werden und/oder erwartete Erlése aus der
Verpachtung und/oder dem Verkauf des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos
nicht, nicht in geplanter Héhe oder nicht zum geplanten Zeitpunkt erzielt werden
kénnen.

Die Kosten fur die Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos
kdnnten hoher sein. Unvorhersehbare Ereignisse sowie fehlerhafte
Projektplanungen der Emittentin konnten die Kosten fiir die Errichtung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos erhohen. Dies gilt insbesondere bei falscher
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Kostenkalkulation, Insolvenz von beteiligten Bauunternehmern, Anderungen in der
Projektplanung, fehlerhafte oder schlechte Arbeiten, Umweltschaden, wegen
geanderter Rechtslage, Einwanden Dritter, steuerlichen Rahmenbedingungen
und/oder wegen der Nichterteilung o6ffentlich-rechtlicher Genehmigungen, langere
Bauzeit, Schadensersatzforderungen der Pachter, Mieter und/oder Erwerber.

Aufnahme von weiterem Fremdkapital. Die Emittentin konnte anderweitig
zusatzliches Kapital aufnehmen. Sie kénnte damit mit den Anleiheglaubigern
gleichrangige Verpflichtungen eingehen, auch wenn solche weiteren Finanzierungen
Uber die Treuhand- und Sicherheitenstruktur der 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 weitgehend faktisch nachrangig sind und — mit Ausnahme der
Kontokorrentlinie in Héhe von € 0,5 Mio. — nach der Mittelverwendungstreuhand nicht
vor den Anspruchen aus den 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 zurtuckgezahlt
werden koénnen. Der eventuelle Erlds aus Sicherheiten kénnte nicht zu einer
vollstandigen Erfillung der Forderungen der Anleiheglaubiger auf Zinsen und
Ruckzahlung ausreichen und solche Anspruchsinhaber eine Insolvenz auslésen.

Es konnten Anderungen des Projektumfangs oder der Projektausfiihrung
erforderlich sein. Es besteht das Risiko, dass Anderungen erforderlich sind,
insbesondere wenn das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos auf dem Markt
nicht angenommen wird und/oder aufgrund der Voraussetzungen an Offentlich-
rechtliche Genehmigungen, insbesondere die Baugenehmigung. Dies kann zu
Imageschaden, Mehrkosten und damit geringeren Erlésen fiihren. Die Umsetzung
des Projekts kann durch diese Risiken auch insgesamt gefahrdet sein.

Sicherheiten fur Dritte aus dem Hotel- und Restaurantensemble Kosmos. Dritte
und zwar insbesondere Pachter und/oder Mieter kdnnten Sicherheiten unter anderem
durch Dienstbarkeiten erhalten bzw. haben diese bereits erhalten. Soweit solchen
Erwerbern  Eigentums- und  Sicherheitenrechte gewdhrt werden, oder
Dienstbarkeiten, Baulasten oder sonstige Nutzungsrechte eingeraumt werden,
stehen die entsprechenden Gegenwerte nicht, oder nicht unbeschrankt den Anlegern
als Sicherheit zur Verfigung. Im Fall der Verwertung von Sicherheiten kénnten die
Erlédse dann nicht ausreichen, um die Forderungen der Anleiheglaubiger auf Zinsen
und Rickzahlung des Kapitals vollstandig zu erflllen.

Risiken im Bereich des Denkmalschutzes. Das Haus Kosmos des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos ist ein denkmalgeschltztes Haus und unterliegt
umfangreichen  denkmalschutzrechtlichen  Vorschriften; Ebenso wird die
Rekonstruktion historischer Fassaden vom Denkmalschutz begleitet. Diese kdnnen
die geplanten Baumaflinahmen verteuern, erschweren oder verhindern (rechtlich
und/oder wirtschaftlich).

Die Unternehmen und/oder Personen, die mit der Emittentin
zusammenarbeiten, kénnten dem Geschéaftsbetrieb der Emittentin Schaden
zufigen. Neben der Emittentin gibt es eine Reihe weiterer Beteiligter bei der
Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos. Diese mitinvolvierten
Unternehmen und Personen wie 2z.B. Architekten, Ingenieure, Handwerker,
Ausstatter, kdnnten dem Projekt erheblichen Schaden zufligen.

Schlechtleistungen von Bau- und Subunternehmern; Vertragsuntreue weiterer
Vertragspartner. Bei der Ausflhrung der Vertrdge zur Errichtung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos kann es zu nicht ordnungsgemafen, d.h. verspateten
und/oder mangelhaften Leistungen kommen, die in Folge Schadensersatzanspriiche
bei Pachtern, Mietern oder Kaufern gegeniber der Emittentin auslésen kdénnen.
Etwaige Regressanspriiche der Emittentin gegen Dritte kénnten wegen Verjahrung
oder Insolvenz des Dritten nicht durchsetzbar sein.

Risiken im Bereich offentlich-rechtlicher Genehmigungen. Die Emittentin
bendtigt zur Realisierung des Bauvorhabens o6ffentlich-rechtliche Genehmigungen,
insbesondere Baugenehmigungen und/oder denkmalschutzrechtliche
Genehmigungen. Bei Verstdlten gegen die in der Baugenehmigung oder sonstigen
Genehmigungen enthaltenen Bestimmungen besteht das Risiko, dass die zustandige
Behorde keine Baufreigabe erteilt oder die weitere Bauausfuhrung untersagt. Die
Baugenehmigung oder sonstige Genehmigungen einschlieRlich des Bebauungsplans
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kénnten durch Dritte angefochten werden, beispielsweise im Hinblick auf eine
mogliche Verletzung von Abstandsflachenvorschriften oder wegen etwaiger durch
das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos hervorgerufener
Larmbeeintrachtigungen. Weiterhin besteht das Risiko, dass die Emittentin in der
Phase der Projektrealisierung gegen sonstige Regelungen aus dem offentlichen
Recht (beispielsweise der Baustellensicherheit oder des Denkmalschutzes) oder aus
den erteilten Baugenehmigungen verstot und hieraus erwachsende
Auseinandersetzungen mit der Bauaufsichtsbehdrde zu Verzdgerungen in der
Projektrealisierung fiihren. Diese und weitere Risiken kénnen dazu filhren, dass das
Projekt nicht wie geplant realisiert werden kann und es zu zeitlichen Verzégerungen,
zeit- und Kkostenintensiven Umplanungen, Mehrkosten und geringeren Erldsen
kommt. Diese Risiken koénnen die Umsetzung des Projekts auch insgesamt
gefahrden.

Das regulatorische Umfeld kénnte sich verandern. Sofern sich die rechtlichen
Anforderungen verandern und dadurch zusatzliche Malknahmen im Zusammenhang
mit der Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos oder Anderungen
erforderlich werden, kdnnte dies zu Mehrkosten und/oder zeitlichen Verzégerungen
fuhren.

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
und Schadensersatzanspriichen kommen.

Der Versicherungsschutz kdnnte sich als nicht ausreichend erweisen. Sofern
ein nicht versichertes Risiko eintritt, kdnnte sich dies negativ auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Risiken hinsichtlich der Vermietung der Restaurants einschlie3lich Skybar. Die
Emittentin kdnnte keine Mieter und Betreiber fir die Restaurants einschliellich der
Skybar finden oder nur Mieter, die nur zu schlechteren Konditionen bereit sind, die
Restaurants zu mieten und/oder Anderungen hinsichtlich der Einrichtung dieser
verlangen. Dies kann dazu flhren, dass Mehrkosten fir die Errichtung und die
Vermietung entstehen und/oder aufgrund der Mietvertrage geringere Einnahmen
erzielt werden kénnen und dazu filhren, dass das Hotel- und Restaurantensemble
Kosmos nur zu schlechteren Konditionen verkauft werden kann.

Risiken im Zusammenhang mit dem Hotelbetrieb. Die Emittentin hat am
25.02.2013 mit der Sol Melia Deutschland GmbH einen Pachtvertrag mit Nachtrag
Nr. 1 vom 02./16.10.2013 und Nachtrag Nr. 2 vom 22.07.2014 abgeschlossen, der
u.a. eine Vertragsstrafenregelung enthalt bei verspateter Fertigstellung des Hotels
durch die Emittentin und die Geltendmachung weiterer Schaden durch den Pachter
nicht ausschlieft. Es ist insbesondere zu beachten, dass die Emittentin nach dem
Pachtvertrag die bauliche Herstellung des Hotels schuldet und daher von Gesetzes
wegen fir anfangliche Mangel des Pachtobjekts verschuldensunabhangig haftet
Dartber hinaus bestehen umfangreiche Kiindigungsmdglichkeiten des Péachters,
insbesondere wenn die Errichtung und die Bauarbeiten sowie Ubergabe nicht wie
vereinbart erfolgen. Ebenso kénnen auftretende Mangel im Hotel zu Schaden auf
Seiten des Péachters fiuhren, welche dieser von der Emittentin unter Umsténden
ersetzt verlangen kénnte.

Risiken hinsichtlich des Verkaufs und der Refinanzierung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos. Die Emittentin muss das Hotel- und
Restaurantensemble Kosmos wéahrend der Anleihelaufzeit verkaufen oder
refinanzieren, um aus den Erlésen die Rickzahlung der 6,5%
Schuldverschreibungen 2014/2019 und eventuell auch die Zahlung der weiteren
Zinsen zu ermdglichen. Der Verkauf oder die Refinanzierung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos kdnnte indes schwieriger sein, als erwartet und zu
Verzdgerungen beim Verkauf sowie zu geringeren Einnahmen aus dem Verkauf
fuhren, was sich negativ auf die Féhigkeit der Emittentin ihre Verpflichtungen aus den
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6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 zu erfillen, auswirken kann.

Risiken im Zusammenhang mit Gewdahrleistungen aus dem Verkauf des Hotel-
und Restaurantensembles Kosmos. Die Emittentin beabsichtigt, das geplante
Hotel sowie die Restaurants bzw. das Gebaude insgesamt zu verkaufen. Beim
Verkauf kénnten Gewahrleistungsanspriiche wegen Sach- und Rechtsmangeln mit
einer Verjahrungsfrist von mindestens finf Jahren bestehen. Diese kénnen —
abhangig von den Regelungen des Pachtvertrages — auch bei der Vermietung
entstehen und sind dort nicht zeitlich begrenzt. Beim Hotelpachtvertrag und eventuell
auch den Mietvertragen fur die Restaurants ist zudem zu beachten, dass die bauliche
Ausfihrung in der Regel zugesichert ist, was zu einer verschuldensunabhangigen
Haftung und Minderungsanspriichen fihren kann. Diese Haftungsregelungen bergen
finanzielle Risiken.

Fehlerhafte Immobilienbewertung. Die Bewertung im Rahmen des
Immobilienbewertungsgutachtens hangt von einer Vielzahl von Faktoren ab. 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.

Mogliche Compliance-VerstéBe konnten  zukinftig zu  behdrdlichen
Ermittlungen, Steuernachzahlungen, Schadensersatzansprichen und der
Beendigung von Beziehungen durch Geschéaftspartner fiihren. Dies kann die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin insgesamt wesentlich nachteilig
beeinflussen.

Das Risikomanagementsystem der KSW Immobilien GmbH & Co. KG kdnnte
sich teilweise oder insgesamt als unzureichend herausstellen. Das
Risikomanagementsystem konnte sich teilweise oder insgesamt als unzureichend
herausstellen oder versagen und Risiken im Rahmen der Geschéftstatigkeit der
Emittentin nicht schnell genug erkannt werden.

Die Emittentin kbnnte ohne operative Geschaftsfiihrung sein. Sofern der einzige
operative Geschaftsfihrer Herr Jorg Zochert und der Prokurist Holger Krimmling
ausfallen, verfligt die Emittentin Uber keine Personen, die in der Lage sind, die
Planung und Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos operativ
umzusetzen.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass aulBergewthnliche Risiken wie
Erdbeben, Umweltkatastrophen, kriegerische Auseinandersetzungen,
Flugzeugabstiirze, Terrorismus, alte Blindganger oder sonstige Ereignisse
nicht versicherbarer hoherer Gewalt auftreten. Jedes dieser Ereignisse kann dazu
fihren, dass die Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos nicht, erst
spater und/oder nur zu hoheren Kosten fertig gestellt werden kann und sogar zur
Insolvenz der Emittentin fihren.

Es kdonnten Umweltrisiken und Altlasten bestehen. Zwar geht die Stadt Leipzig
davon aus, dass altlastenverdachtige Flachen gemal § 2 Abs. 6 des Gesetzes zum
Schutz vor schadlichen Bodenverdanderungen und zur Sanierung von Altlasten
(BBodSchG) bzgl. der Projektgrundstiicke 2324/2, 2324/4, 2325 und 2326 nicht
vorliegen. Trotzdem besteht das Risiko, dass die Stadt, die Emittentin, ihre Berater
oder einbezogene Gutachter diese Risiken falsch eingeschatzt haben. Es besteht die
Gefahr, dass die Emittentin allein fir die Umweltschdden von Umweltbehdrden oder
Dritten in Anspruch genommen wird, ohne Regress erlangen zu kénnen.

Abhangigkeit von qualifizierten Fachkraften und Beratern. Der wirtschaftliche
Erfolg der Emittentin wird in hohem Malfie auch davon abhangen, in wie weit es
gelingt, auf qualifizierte Mitarbeiter sowie externe qualifizierte Berater fir die
jeweiligen anspruchsvollen Aufgaben zuriickgreifen zu kénnen.

Sicherheiten kdnnten nicht oder nicht bestandskraftig bestellt, nicht verwertet
werden oder zu keinen oder nicht ausreichenden Erlésen flihren. Es besteht das
Risiko, dass die als Sicherheit der Anleger bestellten bzw. im Laufe des
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Verkaufsprozesses verbleibenden, vom Treuhander verwalteten Sicherheiten nicht
oder nicht bestandskraftig  bestellt  werden, insbesondere  aufgrund
insolvenzrechtlicher Regelungen und sonstiger Regelungen wie Fehlen notwendiger
Zustimmungen und Freigaben von Vertragspartnern und/oder der durch die
Verwertung eingenommene Betrag nicht zur Deckung der Zins- und
Ruckzahlungsanspriche ausreicht. Ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals kann
dabei eintreten, wenn so nicht ausreichend Mittel zur Verfugung stehen und die
Anleiheglaubiger keine oder allenfalls geringe Zahlungen auf ihre Forderungen
erhalten.

Pflichtverletzung und Fehlentscheidungen des Treuhanders. Es besteht das
Risiko, dass der Treuhander seine vertraglichen oder gesetzlichen Pflichten verletzt,
und/oder der 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. Es besteht das Risiko, dass
der Treuhander Teile des Emissionserldses fiir die Finanzierung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos freigibt, obwohl die erforderlichen
Freigabebedingungen nach dem Treuhandvertrag nicht erfillt sind.

Insolvenzrisiko des Treuh&nders. Im Fall der Insolvenz des Treuh&nders kdnnten
die von diesem fir die Anleger treuhanderisch gehaltenen Gelder auf
Treuhandkonten sowie Sicherheiten nicht ausschliellich und/oder ohne Zeitverzug
fur die Bedienung der Anspriiche der Anleiheglaubiger zur Verfligung stehen.

D.3

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

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

Die Begebung weiterer Anleihen kdnnte sich nachteilig auf deren Marktwert
auswirken. Sollten nach Maligabe der Anleihebedingungen weitere
Schuldverschreibungen begeben werden, kénnte dies zur Folge haben, dass die
bisher emittierten Schuldverschreibungen aufgrund des damit verbundenen gréferen
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 kdnnte geringer sein als von den Anlegern erwartet.
Sofern die Emittentin von ihrem vorzeitigen Kuindigungsrecht Gebrauch macht,
kénnten die Anleihegldubiger eine Rendite Uber einen geringeren Zeitraum als
erwartet erhalten.

Im Falle einer Insolvenz der Emittentin kdnnte es mangels bestehender
Einlagensicherung fur die Schuldverschreibungen zu einem Totalverlust
kommen. Die hier angebotene Anleihe unterliegt keiner etwa fiir Banken gesetzlich
vorgeschriebenen Einlagensicherung. Im Falle einer Insolvenz der Emittentin sind die
Anleger nach Maligabe der geltenden Insolvenzordnung mit den sonstigen nicht
bevorrechtigten Glaubigern der Emittentin gleichgestellt. Dies kann im Insolvenzfalle
fur den Anleiheglaubiger den Totalverlust seiner Anlage bedeuten.

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

Die rechtliche Stellung der Anleiheglaubiger ist nicht mit der eines
Gesellschafters vergleichbar. Anleger besitzen keine Mitwirkungsrechte bei
unternehmerischen  Entscheidungen. Die Schuldverschreibungen vermitteln
insbesondere keine gesellschaftsrechtliche oder unternehmerische Beteiligung.

E Angebot

E.2b | Grinde flir Der Bruttoemissionserlés in Hohe von € 25 Mio. (bei vollstandiger Platzierung) soll
das Angebot, | dazu verwendet werden, um das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos mit einem
Zweckbestim | voraussichtlich Vier-Sterne Hotel und 2 Restaurants, einem davon einschlieBlich
mung der Skybar in der GottschedstraRe 1 sowie im Dittrichring 11 mit Zufahrt an der
Erlése Zentralstralle 1 in Leipzig umzubauen und zu errichten. Der geschatzte

- Nettoemissionserlds wird voraussichtlich € 23,6 Mio. betragen.
geschatzte
Nettoerldse Dabei sollen zunachst Vorfinanzierungen wie folgt zuriickgefihrt und Zinsen
hinterlegt werden:

- Ein Betrag in H6he von € 5,3 Mio. inklusive Zinsen und Kosten soll genutzt
werden, um die Kredite der Internationales Bankhaus Bodensee AG
zurickzufihren, die der Vorfinanzierung dienten.

- Weiterhin soll ein Betrag in HOhe der Zinsen auf die 6,5%
Schuldverschreibungen 2014/2019, der am 07.10.2015 und am 07.10.2016
zu zahlen ist, beim Treuhander verbleiben.

Die weiteren Erlése sollen dazu verwendet werden, das Hotel- und
Restaurantensemble mit einem Vier-Sterne Hotel und 2 Restaurants, einem davon
einschlieBlich Skybar zu errichten. Eine detaillierte Aufschlisselung auf die Gewerke
fur die Errichtung des Hotel- und Restaurantensemble ist dabei nicht mdglich. Der
Verwendungszweck umfasst auch Provisionen an Projektpartner, Auftragnehmer,
Berater und Gutachter, Vermietungsvermittler, Kosten und Betrage fiir Birgschaften,
eventuelle Pre-Opening-Zahlungen an den Hotelpachter, Maklerkosten sowie
voraussichtlich  die  Beschaffung der Betriebsausstattung des  Hotels
(Einrichtungsgegenstande und Inventar) und die laufende Geschaftsfihrung der
Emittentin sowie die Zinsen und Finanzierungskosten im Zusammenhang mit den
6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019.

E.3 Beschreib- Gegenstand dieses Prospekts sind Inhaberschuldverschreibungen mit einem
ung der Gesamtnennbetrag von bis zu € 25 Mio., die wie folgt angeboten werden sollen:
Angebots- (iy Uber die Zeichnungsfunktionalitdt der Deutschen Bodrse AG im XETRA-
konditionen Handelssystem fiir die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftragen

(die ,Zeichnungsfunktionalitat®), deren Nutzung beantragt wurde. Anleger,
die Zeichnungsantrage stellen mochten, missen Uber ihre jeweilige
Depotbank bindende Zeichnungsantrage fir die Schuldverschreibungen
stellen.

(i) Uber die Emittentin. Die Anleger koénnen bei der Emittentin unter
http://www.ksw-leipzig.de/de/anleihe daflr Zeichnungsantrage erhalten. Der
Zeichnungsantrag muss Uber das Internetportal oder sonst an die Emittentin
geschickt werden.

(iii) Uber die Annahme von Erwerbsangeboten im Freiverkehr der Frankfurter
Wertpapierborse nach Aufnahme des Handels der 6,5%
Schuldverschreibungen 2014/2019 nach freiem Ermessen durch die
Emittentin Uber die Zahlstelle als Finanzkommissionarin (,Offentlicher
Abverkauf®).

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

Die Angebote nach lit. (i), (i) und (i) nachfolgend auch die ,Offentlichen
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Angebote®.

Der Ausgabebetrag fir die Schuldverschreibungen im Offentlichen Angebot
entspricht
(i) bis zu deren Einbeziehung zum Handel in den Freiverkehr der Frankfurter
Wertpapierbdrse 100 % des Nennbetrags der Schuldverschreibungen; und

(i) nach deren Einbeziehung zum Handel in den Freiverkehr der Frankfurter
Wertpapierborse
- im Offentlichen Angebot Uber die Emittentin dem im elektronischen
Handelssystem XETRA ermittelten Schlusskurs am Vortag der Zeichnung
durch den Anleger (der ,Bdrsenpreis®) zuzlglich Stlickzinsen.

- im Offentlichen Abverkauf dem im elektronischen Handelssystem XETRA
ermittelten jeweils auf das Verkaufsgeschaft anwendbaren Kurs zuztglich
Stlckzinsen.

Der Ausgabebetrag ist bei einer Zeichnung uber die Zeichnungsfunktionalitdt und
dem Offentlichen Abverkauf nach Zuteilung bzw. Annahme 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:

(i) Uber die Zeichnungsfunktionalitat vom 23.09.2014 bis 02.10.2014

(ii) Uber die Emittentin vom 23.09.2014 bis 07.09.2015

(iii) mittels des Offentlichen Abverkaufs von der Aufnahme des Handels an der
Frankfurter Wertpapierborse bis zum 07.09.2015.

Die Emittentin ist berechtigt, die vorgenannten Angebotsfristen abzukuirzen.

Das vorliegende Offentliche Angebot erfolgt ausschlieBlich 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 auferhalb
Luxemburgs, Osterreichs und Deutschlands auch nicht qualifizierte Investoren,
voraussichtlich zudem die Mdglichkeit, wahrend der Angebotsfrist gegenlber der
Emittentin Zeichnungsantrage abzugeben. Der Erwerb fur bzw. durch diese
Investoren erfolgt im Wesentlichen entsprechend den Regelungen und Konditionen,
die mit den jeweiligen qualifizierten Investoren vereinbart werden.

Die Emittentin hat noch keine Festlegungen fir die Zuteilung getroffen. Die Emittentin
behalt sich vor, Zeichnungsantrége nicht anzunehmen und nicht zuzuteilen.

Die Emittentin ist berechtigt, nach ihrem freien Ermessen einzelne
Zeichnungsantrdge zu kirzen oder einzelne Zeichnungsantrédge zurickzuweisen.
Eine Reduzierung der Zeichnung seitens des Anlegers nach Zeichnung ist nicht
moglich.

Die Emittentin behalt sich vor, Zeichnungsantrége, die ber das Offentliche Angebot
Uber die Emittentin gestellt werden, bei der Zuteilung erst zu berucksichtigen, wenn
der Ausgabebetrag bei der Emittentin eingegangen ist.

Sofern bis zum 02.10.2014 nicht mindestens € 20 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.

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

Die Emission kann auch zu einem geringeren Betrag erfolgen, wenn keine
Vollplatzierung erreicht werden kann, sofern der Mindestbetrag in Hohe von € 20 Mio.
bis zum 02.10.2014 erreicht wurde.
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E.4 Fir die Die Gesellschafter und Geschéftsfiihrer der Emittentin bzw. Komplementarin KSW
Emission Immobilien Verwaltungs GmbH und auch die KSW Gruppe haben ein Interesse an
wesentliche der erfolgreichen Umsetzung der Emission, da damit die Umsetzung des Hotel- und
Interessen Restaurantensembles Kosmos realisiert werden kann mit der Folge, dass die

. o Investitionen und Dienstleistungen der KSW Gruppe in die Emittentin wirtschaftlich

einschlieBlich | grfoigreich sein kénnen.

Interessen- . , , . i

konflikte Zudem erldschen bei erfolgreicher Emission der 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 Sicherheiten Dritter hinsichtlich der Kredite der IBB Internationales
Bankhaus Bodensee AG, die aufgrund der Emission der 6,5%
Schuldverschreibungen 2014/2019 zurlickgefiihrt werden und zwar insbesondere
Garantien der KSW GmbH, der KSW Holding GmbH, von Herrn Holger Krimmling
und Herrn Brock und Grundschulden an Grundstlicken Dritter sowie Anspriiche im
Zusammenhang mit diesen Drittgrundstticken.
Die Berater fir die Emission der 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019,
einschliel3lich der SCALA Corporate Finance GmbH, die 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 natirlichen oder juristischen
Personen, die an dem Angebot bzw. der Emission beteiligt sind, besteht dartber
hinaus nicht.

E.7 Schatzung Entfallt, da keine solchen Ausgaben den Anleiheglaubiger in Rechnung gestellt
der Aus- werden.
gaben, die
dem Anleger
von der
Emittentin in
Rechnung
gestellt
werden
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. 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 tiber den Kauf der in diesem Prospekt
beschriebenen Schuldverschreibungen der Emittentin die nachfolgend aufgefuhrten
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 Vermdgens-, 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 Maf3e negativ beeinflussen. Anleger
kénnten hierdurch ihr in die Schuldverschreibungen investiertes Kapital teilweise oder
vollstandig verlieren. Die nachfolgend aufgeflihrten Risiken konnten sich zudem rtickwirkend
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 eingeschéatzt werden, kénnten
ebenfalls die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin wesentlich beeintréchtigen
und sich negativ auf die Wertentwicklung der Schuldverschreibungen auswirken.

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

Risiken in Bezug auf die Emittentin
Die KSW Immobilien GmbH & Co. KG ist allgemeinen operativen Risiken ausgesetzt.

Die Emittentin plant, auf dem Areal Gottschedstrasse 1 Ecke Dittrichring 11 in Leipzig ein
Vier-Sterne Hotel mit einem Restaurant und einem weiteren Restaurant mit Skybar im 5.
Ober- und im Dachgeschoss und einem Restaurant im Erd- und Untergeschoss (das ,Hotel-
und Restaurantensemble Kosmos*®) zu errichten. Dafiir soll das ehemalige so genannte
Kosmos-Haus in der Gottschedstrasse 1 derart umgebaut werden, dass nur noch die
historische Fassade des ehemaligen Kosmos-Hauses erhalten bleibt. Auf dem benachbarten,
freistehenden Areal am Dittrichtring 11 soll ein Neubau errichtet werden, bei dem die 1853 im
Stil des Neoklassizismus errichtete Fassade des Architekten Arwed Rossbach rekonstruiert
werden soll.

Die weitere Planung, Umsetzung und Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles
Kosmos konnte komplexer sein, als erwartet. Insbesondere kdnnten unerwartete und/oder
hohere Risiken auftreten und/oder Geschéaftsprozesse, insbesondere an den Schnittstellen zu
und unter den Dienstleistern sowie Abstimmungen mit Vertragspartnern, Behoérden
einschlieRlich der Stadt Leipzig und Nachbarn mit mehr Aufwand und Kosten verbunden sein
als erwartet. Solche allgemeinen Risiken kdnnten sich negativ auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Bei der Emittentin bestehen Finanzierungsrisiken.

Die Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos soll im Wesentlichen durch die
Erlése aus den 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019, Eigenmitteln der Emittentin und bei
Bedarf einer Kontokorrentlinie einer Bank in Hoéhe von € 0,5 Mio. finanziert werden. Es
besteht das Risiko, dass die Emittentin aufgrund der Erlése aus der Emission der 6,5 %
Schuldverschreibungen 2014/2019, insbesondere auch wenn der Gesamtbetrag nicht erzielt
werden kann, der Eigenmittel und der Kontokorrentlinie nicht Gber ausreichende Liquiditat
und/oder Finanzmittel fur die fertige Errichtung und den Betrieb des Hotel- und
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Restaurantensembles Kosmos, insbesondere entsprechend den derzeitigen Planungen und
Zahlungsverpflichtungen, verfiigt. Dieses Risiko besteht insbesondere, sofern Mehrkosten
entstehen und/oder Verbindlichkeiten friiher eintreten als erwartet und/oder die Emittentin
sonst nicht geplante Verbindlichkeiten erfillen muss.

Die Emittentin plant, die Zinsen zum 07.10.2018 und 07.10.2019 aus Miet- und
Pachteinnahmen aus dem Hotel und den Restaurants aufzubringen. Sofern die Emittentin
Miete und Pacht aus dem Hotel und den Restaurants jedoch erst spater als geplant erzielt
und auch die Liquiditadt aus der Kontokorrentlinie nicht ausreicht, muss die Liquiditat fur die
Zinszahlungen zum 07.10.2018 und 07.10.2019 durch andere Mittel aufgebracht werden.

Es besteht damit das Risiko, dass die Emittentin weitere Finanzierungen bendtigt, um das
Hotel- und Restaurantensemble Kosmos fertig zu stellen und/oder Zinsen zu zahlen und
daflir schlechtere als die erwarteten Konditionen akzeptiert werden muss. Dies kodnnte sich
negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken und auch
negative Auswirkungen auf die Zahlung von Zinsen und die Rickzahlung der 6,5 %
Schuldverschreibungen 2014/2019 haben.

Die Emittentin kdnnte nicht ausreichende Liquiditat erzielen, um die Verbindlichkeiten
aus den 6,5% Schuldverschreibungen 2014/2019 zu bedienen und/oder insolvent
werden.

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin insolvent wird und/oder die Forderungen aus den
6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 nicht bedienen kann. Dies kann insbesondere
eintreten, wenn nicht der Gesamtbetrag aus der Anleihe platziert werden kann, die Kosten fiir
die  Errichtung  des Hotel- und Restaurantensembles ~ Kosmos  und/oder
Gewabhrleistungsanspriiche hoher sind als erwartet, kalkulierte Finanzierungspuffer
Uberschritten werden und/oder erwartete Erlése aus der Verpachtung und/oder dem Verkauf
des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos nicht, nicht in geplanter Hohe oder nicht zum
geplanten Zeitpunkt erzielt werden kénnen. Dies kann sowohl zu einer Zahlungsunfahigkeit
als auch Uberschuldung fiihren. Die Emittentin hat dabei keinen weiteren Geschaftsbetrieb
aus dem eventuelle Verluste und Zahlungsschwierigkeiten gedeckt werden kénnen. Im Fall
der Insolvenz besteht fur die Anleger trotz der gewahrten Sicherheiten das Risiko, ihre
Zahlungen auf Zinsen, soweit diese nicht beim Treuh&nder hinterlegt sind, und zwar fir die
Zahlungstermine 07.10.2015 und 07.10.2016, und die Ruckzahlung spater, nur teilweise oder
gar nicht zu erhalten.

Die Kosten fur die Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos kdnnten
hoher sein.

Unvorhersehbare, von auf’en wirkende Ereignisse aber auch eigene fehlerhafte
Projektplanungen auf Seiten der Emittentin kdnnten die Kosten fir die Errichtung des Hotel-
und Restaurantensembles Kosmos erhdhen. Dies gilt insbesondere bei Insolvenz von
Bauunternehmern. Zudem konnten sich Anderungen zum derzeitigen Planungsstand
insbesondere aufgrund der Forderungen von Mietern und Pachtern ergeben. Dabei kénnten
sich Anderungen als sinnvoll oder notwendig erweisen, die jedoch auch zu
Kostensteigerungen fihren kénnen.

Hohere Kosten kdnnen zudem anfallen, weil beauftrage Unternehmen nicht sorgféltig
gearbeitet haben. Auch wenn der Emittentin grundsatzlich Nachbesserungs- und
Schadensersatzanspriche gegen beauftragte Unternehmen bei mangelhafter Leistung
zustehen, konnten diese Anspriiche aus rechtlichen oder tatsachlichen Griinden nicht
durchsetzbar sein, so dass die Emittentin Kosten der Mangelbeseitigung und/oder der
Verzoégerung bei der Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos selbst zu
tragen hat.

Des Weiteren koénnten Kostensteigerungen aufgrund von Umweltschaden, einer anderen
Bodensituation, Grundwasser- und sonstigen Bodensicherungen, wegen geanderter
Rechtslage, Einwanden Dritter insbesondere von Nachbarn und/oder Bdirgerinitiativen,
steuerlichen Rahmenbedingungen und/oder wegen der Nichterteilung o6ffentlich-rechtlicher
Genehmigungen eintreten.
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Ebenso konnten die Kosten aufgrund einer langeren Bauzeit, notwendiger
Bauunterbrechungen und/oder wegen zusatzlicher Arbeiten erheblich steigen. Eine Baustelle
dieser Grofde erfordert eine umfangreiche Logistik. Sofern es dabei zu Veranderungen oder
Verzdgerungen kommt, kdnnte sich dies in Mehrkosten und/oder geringeren Einnahmen bei
der Vermietung niederschlagen.

Sofern es zu Verzdgerungen bei einzelnen Bauabschnitten kommt, kdnnte dies weitreichende
Folgewirkungen auf das gesamte Projekt haben. Zudem kénnen bei Bauverzdgerungen
Schadensersatzforderungen der Pachter, Mieter und/oder Erwerber drohen. Auch kann eine
falsche Kostenkalkulation der Emittentin ein Grund fiir eine Kostensteigerung sein. Diese
Kostensteigerung konnte die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin erheblich
nachteilig beeinflussen.

Aufnahme von weiterem Fremdkapital.

Der Emittentin ist es nicht gestattet, die 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019
aufzustocken, jedoch ist sie berechtigt, weiteres Kapital aufzunehmen. Sie kénnte damit mit
den Anleiheglaubigern gleichrangige Verpflichtungen eingehen, auch wenn solche weiteren
Finanzierungen  Uber die  Treuhand- und  Sicherheitenstruktur der 6,5%
Schuldverschreibungen 2014/2019 weitgehend faktisch nachrangig sind und - mit Ausnahme
der Kontokorrentlinie in Hohe von € 0,5 Mio. - nach der Mittelverwendungstreuhand nicht vor
den Ansprichen aus den 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 zurlckgezahlt werden
konnen. Dies konnte dazu fiihren, dass die Emittentin in wirtschaftlichen Schwierigkeiten
mehr Verbindlichkeiten ausgleichen muss und es schneller zu einer Insolvenz kommt und —
sofern Uberhaupt auferhalb der Sicherheiten der Anleihegldubiger Vermodgenswerte
bestehen, diese nur zu einer geringeren quotalen Befriedigung der Anleiheglaubiger fihren.
Der eventuelle Erlds aus Sicherheiten konnte, insbesondere wenn das Hotel- und
Restaurantensemble Kosmos noch nicht fertig gestellt ist, dabei nicht zu einer vollstandigen
Erflllung der Forderungen der Anleiheglaubiger auf Zinsen und Rlckzahlung fuhren.

Es konnten Anderungen des Projektumfangs oder der Projektausfiihrung erforderlich
sein.

Die Emittentin hat mit der Sol Melia Deutschland GmbH, einem Tochterunternehmen der
Melia Hotels International S.A., einen Hotelpachtvertrag Gber 20,5 Jahre mit 2 pachterseitigen
Verlangerungsoptionen a 5 Jahren geschlossen. Dariiber hinaus plant die Emittentin 2
Restaurants, eines im Erd- und Untergeschoss und eines im Dachgeschoss mit einer Skybar,
zu errichten. Auch wenn der Hotelpachtvertrag bereits abgeschlossen ist, kdnnen sich im
Rahmen der Umsetzung noch Anderungen ergeben. Fiir die beiden Restaurants missen
Miet- bzw. Pachtvertrage noch abgeschlossen werden. Auch wenn fir die Restaurants
grundsatzlich nur die Errichtung eines veredelten Rohbaus/gastrofertig geplant ist, sowohl in
Bezug auf Kosten, Pachteinnahmen und Verkaufserldsen, und damit alle weiteren Ausbauten
grundsatzlich dem Pachter obliegen, kdnnten potentielle Pachter weitere Ausbauten auf
Kosten der Emittentin als Bedingung fir den Pachtvertrag verlangen. Es besteht das Risiko,
dass die Emittentin fir den Abschluss von Pacht- bzw. Mietvertrdgen bzw. um die geplanten
Konditionen zu erhalten, Anderungen akzeptieren muss.

Des Weiteren kdnnten Anderungen erforderlich sein, insbesondere wenn das Hotel und die
Restaurants einschliefllich Skybar im Rahmen des Verkaufs des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos auf dem Markt nicht oder nicht vollstandig angenommen
werden und/oder die geplanten Standards nicht erfiillt werden kénnen und/oder um die
offentlich-rechtliche Anforderungen einschlief3lich hinsichtlich Nutzung, Bauhdhe- und
ausgestaltung und Denkmalschutz zu erftllen.

Solche Anderungen kénnen zu Mehrkosten aber auch Imageschidden sowie
Einnahmeausfallen flihren. Dies kénnte sich negativ auf die Vermoégens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirken.

Sicherheiten fir Dritte aus dem Hotel- und Restaurantensemble Kosmos.

Soweit Dritten Eigentums- und Sicherheitenrechte gewahrt oder Dienstbarkeiten, Baulasten
oder sonstige Nutzungsrechte eingerdumt werden, wie an den Pachter Sol Melia Deutschland
GmbH, stehen die entsprechenden Gegenwerte nicht, oder nicht unbeschrankt den Anlegern
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als Sicherheit zur Verfugung. Im Fall der Verwertung von Sicherheiten, die als Sicherheiten
fur die Forderungen der Anleihegldaubiger aufgrund der 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 gewahrt wurden, kdnnten die Erlése dann nicht ausreichen, um die Forderungen
der Anleiheglaubiger vollstandig zu erfiillen.

Risiken im Bereich des Denkmalschutzes.

Das Haus Kosmos des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos ist ein denkmalgeschtztes
Haus und unterliegt umfangreichen denkmalschutzrechtlichen Vorschriften. Jegliche
Veranderungen, Modernisierungs- und Instandsetzungsmallhahmen am und im
denkmalgeschiitzten Gebaude bedirfen der denkmalschutzrechtlichen Genehmigung.
Insofern soll nach Abstimmung mit der zustandigen Denkmalschutzbehdrde nur die Fassade
stehen bleiben. Im Neubau soll zudem eine historische Fassade rekonstruiert werden, bei der
Abstimmungen mit der Denkmalschutzbehérde erforderlich sein kénnen. Umbauten von
denkmalgeschitzten Gebauden stellen besondere Anforderungen an die technische
Errichtung und Ausfiihrung. Sofern die Emittentin und die von ihr einbezogenen Dienstleister
diese Anforderungen nicht erflllen, die erstellten Gutachten fehlerhaft sind, Fehler auftreten,
héhere Kosten entstehen, eine langere Bauzeit eintritt und/oder Qualitatsprobleme auftreten,
konnte dies die geplanten BaumaRnahmen verteuern, erschweren oder verhindern und sich
negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

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

Neben der Emittentin gibt es eine Reihe weiterer Beteiligter bei der Errichtung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos. Diese mitinvolvierten Unternehmen und Personen wie z.B.
Architekten, Ingenieure, Handwerker, Ausstatter, kbnnten dem Projekt erheblichen Schaden
zufiigen. Dies kann vorsatzlich, durch Fahrlassigkeit und/oder Misswirtschaft, Unfall, etc.
geschehen. Dies kann sich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin auswirken.

Schlechtleistungen von Bau- und Subunternehmern; Vertragsuntreue weiterer
Vertragspartner.

Bei der Ausfuhrung der Vertrdge zur Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles
Kosmos kann es zu nicht ordnungsgemaflen, d.h. verspateten und/oder mangelhaften
Leistungen kommen, die zu finanziellen Einbufden bei der Emittentin und/oder zeitlichen
Verzdgerungen fiir das Projekt fihren kénnten. In der Folge kénnte die Emittentin zum
Beispiel von Pachtern, Mietern oder Kaufern wegen Schaden in Anspruch genommen
werden. Es besteht dabei die Gefahr, dass etwaige Regressanspriiche der Emittentin gegen
Dritte nicht durchsetzbar sind, zum Beispiel weil diese bereits verjahrt sind oder der Dritte
insolvent ist. Insoweit tragt die Emittentin das Risiko, dass sich ihre Vertragspartner nicht
vertragsgemal verhalten und/oder in die Insolvenz geraten. Weiter besteht die Gefahr, dass
von Dritten gestellte Sicherheiten, bspw. eine Gewahrleistungsbirgschaft, nicht verwertet
werden kénnen, wenn diese nichtig oder ausgelaufen oder aus anderen Griinden nicht
durchsetzbar ist. Es besteht weiterhin die Gefahr, dass das Hotel- und Restaurantensembles
Kosmos erst verspatet oder gar nicht fertig gestellt wird, z.B. aufgrund einer Insolvenz von
Vertragspartnern. In diesem Fall kdnnten moglicherweise Investoren, Pachter/Mieter oder
Kaufer von einem geplanten Vertragsschluss Abstand nehmen oder von einem bereits
geschlossenen Vertrag zurlicktreten und Schadensersatzanspriiche geltend machen. Zudem
koénnte beispielsweise ein neuer Mieter oder Pachter des Hotels und/oder der Restaurants
Vertragsanpassungen fordern, die zu Mehrkosten fiihren. Dies konnte sich negativ auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken

Risiken im Bereich dffentlich-rechtlicher Genehmigungen.

Die Emittentin bendtigt zur Realisierung des Bauvorhabens 6&ffentlich-rechtliche
Genehmigungen, insbesondere Baugenehmigungen, die auch den denkmalschutzrechtlichen
Teil erfassen, oder gesonderte denkmalschutzrechtliche Genehmigungen.

Am 05.09.2014 wurde der Emittentin von der Stadt Leipzig als zustandiger
Baugenehmigungsbehdrde eine Baugenehmigung fur das Hotel- und Restaurantensemble
Kosmos erteilt. Rechtsgrundlage fiir die erteilte Baugenehmigung ist der Bebauungsplan Nr.
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112.1 ,Dittrichring — &stlicher Teilbereich“, 1. Anderung. Der urspriinglich fir die
Projektgrundstiicke geltende Bebauungsplan Nr. 112.1 ,Dittrichring — &stlicher Teilbereich*
wurde im vereinfachten Verfahren nach § 13 BauGB geandert, um eine Realisierung des
Hotel- und Restaurantensembles Kosmos zu ermdglichen. Die Anderungen betreffen
insbesondere die Festsetzungen zur Art und zum Mafl der baulichen Nutzung sowie
Baulinien, Baugrenzen und Gebaudehdhen. Der Entwurf der Anderung des Bebauungsplans
lag in der Zeit vom 03.06.2014 bis 02.07.2014 offentlich aus. Es gingen mehrere
Stellungnahmen ein, die nach Abwagung durch die Stadt keinen Anlass zur Anderung des
ausgelegten Entwurfs gaben. Die Ratsversammilung der Stadt Leipzig hat die 1. Anderung
des Bebauungsplans Nr. 112.1 ,Dittrichring — Ostlicher Teilbereich® dementsprechend am
16.07.2014 als Satzung beschlossen. Der Bebauungsplan hat damit das Stadium der
Planreife nach § 33 Abs. 1 BauGB erreicht. Die Stadt Leipzig hat die Baugenehmigung vom
05.09.2014 dementsprechend auf der Grundlage des § 33 Abs. 1 BauGB erteilt.

Die Baugenehmigung enthalt zahlreiche Nebenbestimmungen, die vor bzw. bei der
Bauausfiihrung zu beachten sind.

Fir die Baufreigabe, deren Fortbestand und die Nutzung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos ist insbesondere erforderlich, dass die Emittentin die in der
Baugenehmigung oder sonstigen Genehmigungen enthaltenen Bestimmungen einhalt.

Bei Verstdflen gegen die in der Baugenehmigung oder sonstigen Genehmigungen
enthaltenen Bestimmungen besteht das Risiko, dass die zustandige Behdrde keine
Baufreigabe erteilt oder die weitere Bauausflihrung oder Nutzung untersagt.

Die Baugenehmigung oder sonstige Genehmigungen einschlieBlich der Anderung des
Bebauungsplans kénnten durch Dritte mittels Widerspruch und Klage angefochten werden,
beispielsweise im Hinblick auf eine mogliche Verletzung von Abstandsflachenvorschriften
oder wegen etwaiger durch das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos hervorgerufener
Larmbeeintrachtigungen (Zu- und Abfahrtsverkehr zur Tiefgarage; Restaurant- und
Barbetrieb). So wurden die Larmauswirkungen der kiinftigen Tiefgarage nebst ihrer Zufahrt
entlang der westlich gelegenen Nachbargrundstiicke bislang nicht gutachterlich untersucht.
Soweit dritten

Personen, insbesondere Nachbarn, die Baugenehmigung nicht bekanntgegeben wurde,
kénnen diese bei Verletzung eigener Rechte maximal bis zu einem Jahr nach Kenntnis vom
Baubeginn Widerspruch gegen die Baugenehmigung einlegen.

Gerichtliche Auseinandersetzung Uber die Baugenehmigung, sonstige Genehmigungen
und/oder den Bebauungsplan kdénnen zu zeitlichen Verzdégerungen und Mehrkosten flihren
und das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos widrigenfalls ganz verhindern.

Weiterhin besteht das Risiko, dass die Emittentin in der Phase der Projektrealisierung gegen
sonstige Vorschriften aus dem offentlichen Recht (beispielsweise der Baustellensicherheit
oder des Denkmalschutzes) oder aus den erteilten Baugenehmigungen verstof3t und hieraus
erwachsende Auseinandersetzungen mit der Bauaufsichtsbehdrde zu Verzégerungen in der
Projektrealisierung fuhren.

Die vorgenannten Risiken kdnnen dazu filhren, dass das Projekt nicht wie geplant realisiert
werden kann und es zu zeitlichen Verzégerungen, zeit- und kostenintensiven Umplanungen,
Mehrkosten und geringeren Erlésen kommt. Diese Risiken kdnnen die Umsetzung des
Projekts damit insgesamt gefahrden.

Zudem konnen Streitigkeiten mit Behodrden und/oder Nachbarn die Projektrealisierung zeitlich
verzogern und/oder zu Mehrkosten fihren und die Umsetzung des Projekts insgesamt
gefahrden. Dasselbe gilt fir 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 kénnte sich dies
erheblich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.
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Das regulatorische Umfeld kénnte sich veréandern.

Die Errichtung von Gebauden unterliegt einer Vielzahl von rechtlichen Anforderungen und
Regelungen, insbesondere bautechnischen und denkmalschutzrechtlichen Anforderungen.
Sofern sich die rechtlichen Anforderungen verandern und dadurch zusatzliche MaRnhahmen
im Zusammenhang mit der Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos oder
Anderungen erforderlich werden, koénnte dies zu Mehrkosten und/oder zeitlichen
Verzdgerungen fuhren. 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 Anspriche gegen die Emittentin haben. Die Emittentin kdnnte vor, wahrend oder nach
der Bauausflhrung beispielsweise gegen Regelungen der mit den Eigentimern der
Nachbargrundstiicke Zentralstrale 1 und Dittrichring 7-9 geschlossenen Vereinbarungen
verstollen. Auseinandersetzungen mit den Nachbarn Uber die Erfullung der Regelungen aus
der Nachbarvereinbarung kdnnen zu zeitlichen Verzdégerungen des Bauvorhabens und
entsprechenden Mehrkosten flhren. Dies kénnte sich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin auswirken und das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos
widrigenfalls ganz verhindern. Die Vereinbarungen mit den jeweiligen Eigentimerinnen der
Nachbargrundstiicke ZentralstralRe 1 und Dittrichring 7-9 enthalten zudem keine Verpflichtung
der Parteien zur Weitergabe der Rechte und Pflichten aus der Vereinbarung an etwaige
Rechtsnachfolger (Rechtsnachfolgeklausel), so dass bei einer Verauflerung der
Nachbargrundstlicke die Neueigentiimer der Nachbargrundstiicke nicht an die Vereinbarung
gebunden sind.

Ebenso kénnten Vertragspartner gultige Rechtsnormen verletzen, was zu Anspriichen gegen
die Emittentin fihren und Einfluss auf die Reputation und damit die Verpachtung/Vermietung
des Hotels und der Gastronomie sowie den Verkauf des Hotels haben kénnte.

Es kdnnten auch Regelungen im Zusammenhang mit der Emission und/oder dem Handel der
mit diesem Prospekt ausgegebenen Anleihe nach anderen Rechtsordnungen auf3erhalb
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 offentliches Angebot auRerhalb Deutschlands
und Osterreichs begriindet wird, fiihren. Eine Strafzahlung gegen die Emittentin kénnte sich
dabei negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Der Versicherungsschutz kdnnte sich als nicht ausreichend erweisen.

Die Emittentin beabsichtigt, die fir die Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles
Kosmos Ublichen Versicherungen, insbesondere eine Bauherrenhaftpflicht und eine
Bauwesenversicherung sowie Ubliche Gebdude- und Sachversicherungen, vor Beginn der
Arbeiten mit einem namhaften Versicherungskonzern abzuschlielen. Die Emittentin hat
bereits eine Haus- und Grundbesitzerhaftpflichtversicherung sowie eine Feuerversicherung
fir den Rohbau mit der R + V Allgemeine Versicherung AG abgeschlossen. Die wesentlichen
Versicherungen werden im Laufe des Fortschritts des Projektes an den steigenden Wert
angepasst. 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, konnte sich dies negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
auswirken.

Risiken hinsichtlich der Vermietung der Restaurants einschlie3lich Skybar.

Das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos enthalt neben dem Hotel 2 von diesem
unabhangige Restaurants und zwar eines im Erd- und Untergeschoss und eines im
Dachgeschoss mit einer Skybar. Die Emittentin kdnnte keine Mieter und Betreiber fir die
Restaurants und auch einschlieBlich der Skybar finden oder nur Mieter, die nur zu
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schlechteren Konditionen bereit sind, die Restaurants zu mieten und/oder Anderungen
hinsichtlich der Einrichtung dieser verlangen. Dies kann dazu fiihren, dass Mehrkosten fir die
Errichtung und die Vermietung entstehen und/oder aufgrund der Mietvertrdge geringere
Einnahmen erzielt werden kdnnen. Dies kdnnte wiederum dazu flhren, dass das Hotel- und
Restaurantensemble Kosmos nur zu schlechteren Konditionen verkauft werden kann. Des
Weiteren kénnten die Mietvertrdge Regelungen z.B. hinsichtlich Mangelhaftungen enthalten,
die schlechter sind, als von der Emittentin erwartet. All diese Faktoren kénnen sich erheblich
nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken und zu
einem teilweisen oder kompletten Ausfall der Forderungen der Anleiheglaubiger fiihren.

Risiken im Zusammenhang mit dem Hotelbetrieb.

Die Emittentin hat am 25.02.2013 mit der Sol Melia Deutschland GmbH einen Pachtvertrag
abgeschlossen. Der Pachtvertrag wurde mit Nachtrag Nr.1 vom 02./16.10.2013 und
Nachtrag Nr. 2 vom 22.07.2014 abgeandert und erganzt. Nach den vertraglichen Regelungen
ist die Emittentin verpflichtet, das Hotel bis spatestens zum 01.03.2016 Ubernahmereif
fertigzustellen. Die Emittentin und die Pé&achterin haben eine Vertragsstrafenregelung
getroffen, so dass das Risiko besteht, im Falle der verspateten Fertigstellung Zahlungen an
die Pachterin leisten zu missen. Die Vertragsstrafe betragt pro Tag 1/360stel der
Nettojahrespacht des dritten Jahres. Die HOhe der Vertragsstrafe ist auf zwei
Nettojahrespachten beschrankt. Die Geltendmachung eines weiteren Schadens ist jedoch
nicht ausgeschlossen. Sofern die Fertigstellung des Hotels nicht bis zum 01.06.2016 erfolgt,
ist die Pachterin dartuber hinaus zur Kindigung des Pachtvertrags berechtigt. Dies alles
koénnte dazu flihren, dass die Pachterin im Falle einer — auch unverschuldeten — verspateten
Fertigstellung erhebliche Zahlungen zu leisten hatte. Im Falle der Kiindigung der Pachterin
kénnte auch moéglicherweise kein Anschlusspachter gefunden werden oder nur zu wesentlich
schlechteren wirtschaftlichen und / oder rechtlichen Bedingungen. Gemall den Regelungen
des Pachtvertrages konnen dem Pachter eventuell weitere Anspriiche gegen die Emittentin
zustehen, die in der Regel keiner zeitlichen Begrenzung unterliegen. Es ist insbesondere zu
beachten, dass die Emittentin nach dem Pachtvertrag die bauliche Herstellung des Hotels
schuldet und daher von Gesetzes wegen fur anfangliche Méangel des Pachtobjekts
verschuldensunabhangig haftet. Dariber hinaus kénnte die Pachterin bei Mangeln an dem
Hotel und Minderungsanspriche gegenuber der Emittentin geltend machen. Ebenso kénnen
auftretende Mangel im Hotel zu Schaden auf Seiten des Pachters fiihren, welche dieser von
der Emittentin unter Umstanden ersetzt verlangen konnte. Es ist nicht auszuschlieRen, dass
die Emittentin deshalb in Anspruch genommen wird. In diesen Fallen und bei Nichtbestehen
eines Regressanspruchs gegen Dritte oder sofern dieser nicht durchsetzbar ist, hatte allein
die Emittentin die Mangelbeseitigung und/oder Schadenersatzzahlungen zu leisten.

Der Pachtvertrag sieht neben den gesetzlichen Rechten noch zahlreiche weitere
Kindigungsmaoglichkeiten aus verschiedenen dort geregelten wichtigen Grinden vor,
insbesondere wenn die Errichtung und die Bauarbeiten sowie Ubergabe nicht wie vereinbart
erfolgen. Insofern besteht stets das Risiko, dass der Pachtvertrag von der Pachterin aus
einem wichtigen Grund gekindigt wird und sich die Emittentin deswegen
schadensersatzpflichtig macht.

Eine Schadensersatzpflicht droht auch dann, wenn die Emittentin Pflichtverletzungen begeht
und der Pachtvertrag nicht gekundigt wird.

Ferner besteht — trotz der in dem Pachtvertrag enthaltenen Schriftformheilungsklausel — die
Gefahr, dass bei Vereinbarungen zwischen der Emittentin und der Pachterin auRerhalb der
Vertragsurkunde ein Versto® gegen das gesetzliche Schriftformerfordernis fir langfristige
Pachtvertrage gegeben sein konnte, was eine jederzeitige Kiindigung des Pachtvertrags
innerhalb der ordentlichen Fristen zulassen wirde.

All diese Faktoren kénnen sich erheblich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirken und zu einem teilweisen oder kompletten Ausfall der
Forderungen der Anleiheglaubiger fuhren.
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Risiken hinsichtlich des Verkaufs und der Refinanzierung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos.

Die Emittentin muss das Hotel- und Restaurantprojekt Kosmos wahrend der Anleihelaufzeit
verkaufen oder refinanzieren, um aus den Erlésen die Rickzahlung der 6,5 %
Schuldverschreibungen 2014/2019 und eventuell auch die Zahlung der weiteren Zinsen zu
ermdglichen.

Der Verkauf des Hotel- und Restaurantprojekts kdnnte schwieriger sein, als erwartet: Der
Markt fur Hotelimmobilien weist ein deutlich geringeres Volumen als z.B. der Wohnungsmarkt
auf und als Kaufer kommen vorwiegend institutionelle Investoren in Betracht. Zudem kdnnten
potentielle Investoren nach Fertigstellung nicht oder nicht in der Zeit, in dem die Emittentin
den Verkauf plant, als Investoren bzw. Erwerber zur Verfiigung stehen. Ebenso konnten die
Einnahmen aus dem Hotel insgesamt schlechter sein als erwartet, was dazu fihren kann,
dass ein geringerer Kaufpreis erzielt wird als erwartet. Aufgrund eines oder einer Kumulation
dieser Risiken kénnte sich der Verkauf des Betriebs des Hotels verzégern und/oder die
Emittentin nicht die erwarteten Erlése erzielen.

Ein Teilverkauf entweder von Restaurants oder des Hotels dirften erheblich schwieriger sein,
da dann Teileigentum gebildet werden muss, das Investoren nur in besonderen Situationen
grundsatzlich zu erwerben bereit sind oder bei dem regelmafig erhebliche Abschlage
akzeptiert werden muissen.

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 Moglichkeiten zur
Verauflerung von Immobilien ausgewirkt. Auch wenn mittlerweile eine Erholung der
Konjunktur eingetreten und aufgrund des niedrigen Zinsniveaus eine erhohte
Immobiliennachfrage zu verzeichnen ist, besteht weiterhin das Risiko, dass
Immobilieninvestoren den Erwerb und die Finanzierung von Immobilien scheuen. Zudem ist
eine Prognose Uber die zuklnftige wirtschaftliche Entwicklung zwangslaufig mit grof3en
Unsicherheiten behaftet.

Eine negative Entwicklung der Nachfrage nach einem Hotel- und Restaurantprojekt, wie es
die Emittentin beabsichtigt anzubieten, kdnnte dazu fuhren, dass die Emittentin nicht in der
Lage ist, diese Uberhaupt, zu dem erwarteten Preis und/oder erwarteten Zeitpunkt zu
verkaufen. Der Eintritt dieser Risiken konnte dazu fihren, dass die Emittentin nicht
ausreichend Liquiditat erzielt, um die Forderungen aus den 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 zu erflllen und eventuell notwendige zusatzliche Finanzmittel darzustellen. Dies
kénnte die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin erheblich nachteilig
beeinflussen und die Fahigkeit der Emittentin zur Erflllung, ihrer Verpflichtungen aus den
6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 beeintrachtigen. Es besteht das Risiko einer
verspateten Zahlung oder sogar eines teilweisen oder sogar vollstdndigen Verlusts der
Kapitaleinlagen der Anleger sowie der Zinsen.

Risiken im Zusammenhang mit Gewahrleistungen aus dem Verkauf des Hotel- und
Restaurantensembles.

Die Emittentin beabsichtigt, das geplante Hotel sowie die Restaurants bzw. das Gebaude
insgesamt zu verkaufen. Beim Verkauf bestehen Gewahrleistungsanspriiche wegen Sach-
und Rechtsmangeln mit einer Verjahrungsfrist von mindestens funf Jahren. Diese kdnnen —
abhangig von den Regelungen des Pachtvertrages — auch bei der Vermietung entstehen und
sind dort nicht zeitlich begrenzt. Beim Hotelpachtvertrag und eventuell auch den
Mietvertragen fir die Restaurants ist zudem zu beachten, dass die bauliche Ausfiihrung in
der Regel =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 kénnten nicht voraussehbare Anspriche gegen die
Emittentin entstehen. Eine Inanspruchnahme aus Gewahrleistungsrechten oder andere
Anspriche aus dem Verkauf und der Vermietung des Hotel- und Restaurantensembles
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kénnten sich erheblich nachteilig auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
auswirken.

Fehlerhafte Immobilienbewertung.

Die Emittentin legt der Immobilienbewertung ein Immobilienbewertungsgutachten vom
25.07.2014 mit Wertermittlungsstichtag zum 01.03.2019 zu Grunde. Danach wurde fiir das
Hotel- und Restaurantensemble Kosmos bei Fertigstellung entsprechend den derzeitigen
Entwirfen ein Wert von € 30,3 Mio. bei Errichtung eines Vier-Sterne Hotels und der 2
Restaurants, eines mit Skybar, ermittelt. Diese Bewertung hangt von einer Vielzahl von
Faktoren ab, die fallbezogen und teilweise subjektiv beurteilt werden missen. Neben der
Berlcksichtigung der zu erwartenden Verkaufserlése werden unter anderem folgende
Faktoren mit einbezogen: Grundsteuersatze, Betriebskosten, geplante Nutzungen, etwaige
Anspriche aufgrund von Altlasten und Risiken in Zusammenhang mit der Verwendung
bestimmter Baumaterialien. Eine Veranderung der Annahmen oder der flir die Bewertung
herangezogenen Faktoren kann zu einer signifikanten Anderung der Bewertungsergebnisse
fuhren. Es ist nicht auszuschliefen, dass dem Immobilienbewertungsgutachten vom
25.07.2014 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, geplante
Nutzungen). Dabei sind entscheidende Faktoren die allgemeine Entwicklung des
Immobilienmarktes, die gesamte konjunkturelle Lage sowie bestimmte grundstlicksbezogene
Faktoren. Die Emittentin kann auch nicht ausschlieRen, dass sie oder ihre Geschéaftsflihrer
oder (zukunftige) Mitarbeiter die wertbildenden Faktoren des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos falsch eingeschatzt haben. Eine Abweichung des
tatsdchlichen Wertes des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos von dem Wert des
Immobilienbewertungsgutachtens vom 25.07.2014 oder eine nachtragliche Veranderung des
Wertes auf Grund anderer Umstande kdnnten sich erheblich nachteilig auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Moégliche Compliance-VerstoRe konnten zukinftig zu behdrdlichen Ermittlungen,
Steuernachzahlungen, Schadensersatzanspriichen und der Beendigung von
Beziehungen durch Geschaftspartner fihren.

In die Errichtung und Umsetzung eines Immobilienprojekts sind eine Vielzahl von
Auftragnehmern und Subunternehmern eingebunden. Es besteht die Gefahr, dass die
Emittentin oder eingebundene Partner gegen anwendbare rechtliche Vorschriften verstofien,
um Auftrage zu erhalten und/oder bei deren Durchfihrung. 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 flhren. Dies kann die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin entsprechend wesentlich nachteilig beeinflussen.

Das Risikomanagementsystem der Emittentin kdnnte 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 Vermdégens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Die Emittentin kdnnte ohne operative Geschéaftsfiihrung sein.

Sofern der einzige operative Geschaftsfuhrer Herr Jorg Zochert und der Prokurist Holger
Krimmling ausfallen, verfugt die Emittentin Uber keine Personen, die in der Lage sind die
Planung und Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles operativ umzusetzen. Eine
weitere Managementebene besteht nicht. Dies kann erhebliche negative Folgen fir die
Vermobgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben und auch zu einem Scheitern des
Projekts fihren.
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Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass auRergewdhnliche Risiken wie Erdbeben,
Umweltkatastrophen, kriegerische  Auseinandersetzungen, Flugzeugabstirze,
Terrorismus, alte Blindganger oder sonstige Ereignisse nicht versicherbarer héherer
Gewalt auftreten.

Jedes dieser Ereignisse kann dazu fihren, dass die Errichtung des Hotel- und
Restaurantensembles nicht, erst spater und/oder zu héheren Kosten fertig gestellt werden
kann und sogar zur Insolvenz der Emittentin fihren kann. Dies kann erhebliche negative
Folgen fur die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Es konnten Umweltrisiken und Altlasten bestehen.

Die Stadt Leipzig geht laut Altlastenauskunft vom 15.03.2013 davon aus, dass
altlastenverdachtige Flachen gemal § 2 Abs. 6 des Gesetzes zum Schutz vor schadlichen
Bodenveranderungen und zur Sanierung von Altlasten (BBodSchG) bzgl. der
Projektgrundstlicke 2324/2, 2324/4, 2325 und 2326 nicht vorliegen. Trotzdem besteht das
Risiko, dass die Stadt, die Emittentin, ihre Berater oder einbezogenen Gutachter diese
Risiken falsch eingeschatzt haben. Durch nicht geplante Verpflichtungen zur Durchfiihrung
von Sicherungs- und Sanierungsmaflinahmen konnte es zu zeitlichen Verzégerungen bei der
Ausfuhrung des Bauvorhabens und Mehrkosten kommen. Es besteht insoweit auch das
Risiko, dass Schaden an angrenzenden Liegenschaften oder der Umwelt verursacht werden.
Zudem kdénnten Wasserhaltungsarbeiten in der Baugrube das Grundwasser gefahrden.
Daraus resultierende hohere Kosten konnte die Emittentin allein tragen mussen, wenn
etwaige Ruckgriffsanspriiche gegen die Veraulierer des Grundstiicks oder Verursacher der
Schaden nicht bestehen, nicht auslbbar oder uneinbringlich sind. Dies gilt insbesondere
dann, wenn der Anspruchsgegner insolvent ist, die Anspriche nicht bestehen oder verjahrt
sind oder die Emittentin im Innenverhaltnis zum VeraufRerer die Kosten der Mal3nahmen zu
tragen hat. Dabei konnten die Verjahrungsfristen gegen den Anspruchsgegner kurzer sein als
die der Anspriche gegen die Emittentin. Es besteht die Gefahr, dass die Emittentin allein fir
die Umweltschaden von Umweltbehdrden oder Dritten in Anspruch genommen wird, ohne
Regress erlangen zu kénnen. 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
Erfullung ihrer Verpflichtungen aus den 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 auswirken.

Abhangigkeit von qualifizierten Fachkraften und Beratern.

Der wirtschaftliche Erfolg der Emittentin wird in hohem MaRe auch davon abhangen,
inwieweit es gelingt, auf qualifizierte Mitarbeiter sowie externe qualifizierte Berater fiir die
jeweiligen anspruchsvollen Aufgaben zurlickgreifen zu koénnen. Sofern dies nicht zu
marktgerechten Vergitungen gelingt, ist die erfolgreiche Umsetzung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos beeintrachtigt und gefahrdet. Sofern externe Berater und/oder
auch qualifizierte Fachkrafte Risiken fehleinschatzen oder libersehen, kdnnte dies zu héheren
Kosten und insbesondere auch Verzégerungen fihren. Dies wiederum konnte negative
Auswirkungen auf die Vermdgens- Ertrags- und Finanzlage der Emittentin haben.

Sicherheiten kénnten nicht oder nicht bestandskraftig bestellt, nicht verwertet werden
oder zu keinen oder nicht ausreichenden Erlésen fihren.

Nach den Anleihebedingungen fir die 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 in
Verbindung mit dem Treuhandvertrag mit Ro&dl  Treuhand Hamburg GmbH
Steuerberatungsgesellschaft vom 03./08.09.2014 (der ,Treuhandvertrag®) ist vorgesehen,
dass zugunsten der Anleiheglaubiger aufgrund ihrer Forderungen aus den 6,5 %
Schuldverschreibungen 2014/2019 eine Grundschuld an den Grundstiicken, die die
Emittentin im Eigentum halt und auf denen das Hotel- und Restaurantensembles errichtet
werden sollen, eingetragen wird. Des Weiteren werden weitere Anspriche der Emittentin,
insbesondere aus dem Pachtvertrag fir das Hotel vom 25.02.2013, in der aktuellen Fassung,
Anspriche aus eventuellen Mietvertragen betreffend die Restaurants einschl. der Skybar,
Anspriche aus Versicherungen und Ruckerstattungen von Umsatzsteuer und den Bau- und
Werkvertragen zur Sicherheit an den Treuhander abgetreten. Es besteht das Risiko, dass die
Sicherheiten der Anleger, z.B. aufgrund insolvenzrechtlicher oder sonstiger Regelungen wie
Fehlen notwendiger Zustimmungen und Freigaben von Vertragspartnern, nicht oder nicht
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bestandskraftig bestellt werden. Die Sicherheiten kdnnten aus rechtlichen oder tatsachlichen
Grunden durch den Treuhander nicht verwertet werden und unter anderem auch, wenn sich
kein Erwerber fir 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 Treuh&nder verwahrten
Sicherheiten der durch die Verwertung eingenommene Betrag nicht zur Deckung der Zins-
und Ruckzahlungsanspriche 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 auf ihre Forderungen erhalten.

Pflichtverletzung und Fehlentscheidungen des Treuhanders.

Aufgrund der Treuhandstruktur der 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 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 Restaurantensembles Kosmos freigibt, obwohl die erforderlichen
Freigabebedingungen nach dem Treuhandvertrag nicht erfillt sind, oder indem er Gelder aus
den 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 nicht pflichtgemaR entsprechend dem
Treuhandvertrag verwaltet. Zudem soll der Treuhdnder 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 und dies auch von einer
bestehenden Versicherung nicht gedeckt wird.

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, die Versicherung nicht eingreift oder entsprechende Anspriiche gegen diesen
nicht durchsetzbar sind.

Insolvenzrisiko des Treuh&anders.

Daruber hinaus tragen die Anleger auch das Insolvenzrisiko des Treuhanders. Im Fall der
Insolvenz des Treuhanders konnten die von diesem flir 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 vollstadndiger 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 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019.

Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen

Es gab vor der Begebung keinen Markt fur 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.

Es gibt gegenwartig keinen Sekundarmarkt fir die Schuldverschreibungen. Die Zulassung der
Schuldverschreibungen zum Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierbérse 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 gehandelt
werden, fihrt nicht unbedingt zu einer héheren Liquiditadt im Vergleich zu nicht notierten
Schuldverschreibungen. Falls Schuldverschreibungen nicht 6ffentlich gehandelt werden,
kénnen Preisinformationen fiir die Schuldverschreibungen schwieriger zu erhalten sein, was
die Liquiditat der Schuldverschreibungen negativ beeintrachtigen kann. In einem illiquiden
Markt koénnte es sein, dass ein Inhaber der Schuldverschreibungen seine
Schuldverschreibungen nicht oder nicht jederzeit zu einem angemessenen Marktpreis
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verkaufen kann. Die Moglichkeit zum Verkauf der Schuldverschreibungen kann dariber
hinaus aus landerspezifischen Griinden eingeschrankt sein.

Weitere Anleihen kénnten sich nachteilig auf deren Marktwert auswirken.

Sollten nach Maligabe der Anleihebedingungen weitere Schuldverschreibungen begeben
werden, kénnte dies zur Folge haben, dass die bisher emittierten Schuldverschreibungen
aufgrund des damit verbundenen gréReren Angebots einen geringeren Marktwert haben.

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

Die Schuldverschreibungen sind bis zur Riickzahlung fest verzinslich. Der Inhaber von fest
verzinslichen Wertpapieren unterliegt insbesondere dem Risiko, dass sich der Kurs fiir 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 &ndert, andert sich der Marktpreis fur das Wertpapier in die
entgegengesetzte Richtung. Wenn der Markizins steigt, fallt Ublicherweise der Kurs des
Wertpapiers. Wenn der Marktzins fallt, steigt normalerweise der Kurs fir ein festverzinsliches
Wertpapier. Anleger sollten sich bewusst sein, dass sich Anderungen des Marktzinses
nachteilig auf den Kurs der Schuldverschreibungen auswirken und im Falle eines Verkaufs
vor Ende der Laufzeit zu Verlusten fur die Inhaber der Schuldverschreibungen fihren kénnen.
Wenn der Inhaber der Schuldverschreibungen seine Schuldverschreibungen bis zum Ende
ihrer Laufzeit halt, sind die Anderungen im Marktzins fir ihn ohne Bedeutung, da die
Schuldverschreibungen zum Nennbetrag zurlickgezahlt werden.

Fir Anleger, die die angebotenen Schuldverschreibungen in einem Betriebsvermégen halten
oder die aus anderen Griinden Blicher mit einem (regelmafRligen) Vermdgensstatus (Bilanz)
fuhren 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 buchmaRigen Abschreibungen ausweisen
mussen.

Die 6,5 % Schuldverschreibung 2014/2019 der Emittentin wurde am 08.09.2014 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 kdnnte geringer sein als von den Anlegern erwartet.

Die Emittentin ist nach den Anleihebedingungen berechtigt, die 6,5 % Schuldverschreibung
2014/2019 vorzeitig, erstmals zum 07.10.2016, zu kiindigen und zurlickzuzahlen. Sofern die
Emittentin von ihrem vorzeitigen Kindigungsrecht Gebrauch macht, kdénnten die
Anleihegldubiger Rendite Uber einen geringeren Zeitraum als erwartet erhalten.

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

Auf der Grundlage dieses Prospekis werden Inhaberschuldverschreibungen im
Gesamtnennbetrag von bis zu € 25 Millionen ausgegeben. Die Riickzahlung des gesamten
Anleihebetrages hangt davon ab, ob die Anleiheschuldnerin im Rahmen ihres
Geschaftszwecks den Anleiheerlds so verwendet, dass sie ihren laufenden
Zinsverpflichtungen nachkommen und am Ende der in den Anleihebedingungen
vorgesehenen Laufzeit die mit dieser Anleihe eingegangenen Verbindlichkeiten gegeniiber
den Zeichnern erflillen kann. Es kann keine Garantie oder sonstige Gewahr fiir 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 vollstadndigen Verlustes der Kapitaleinlagen und der Zinsen. Im Falle
einer Insolvenz der Emittentin sind die Anleger nach Maligabe der geltenden
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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.

Die Mehrheit der Anleiheglaubiger kann nachteilige Beschliisse fiur alle Anleger fassen.

Die Anleihebedingungen sehen vor, dass die Anleiheglaubiger bestimmte MafRnahmen,
insbesondere die Anderung der Anleihebedingungen und Freigabe von Sicherheiten, mit
Mehrheitsbeschluss verbindlich fur alle Anleihegldubiger beschlieBen kénnen. Die
Beschlisse sind auch fir Glaubiger bindend, die an der Beschlussfassung nicht
teilgenommen oder gegen diese gestimmt haben. Ein Anleihegldubiger 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 Anleiheglaubiger ist nicht mit der eines Gesellschafters
vergleichbar.

Anleger der angebotenen Schuldverschreibungen werden Glaubiger der Emittentin und
stellen dieser einen Kredit zur Verfugung. Als Kreditgeber haben die Anleger ausschliellich
schuldrechtliche Anspriche 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, Geschaftsfihrungsbefugnisse oder Mitspracherechte.
Unternehmerische Entscheidungen werden immer vor dem Hintergrund bestimmter
Annahmen Uber zukinftige Entwicklungen getroffen. Im Nachhinein kann sich dann
herausstellen, dass die Entwicklungen anders verlaufen sind und deshalb die
unternehmerische Entscheidung nicht die gewlinschte 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 fir den Inhalt des Prospekts

Die KSW Immobilien GmbH & Co. KG, mit Sitz in Leipzig und der Geschéftsanschrift Karl-
Heine-Stralle 2, 04229 Leipzig, Ubernimmt gemaf Artikel 9 des Luxemburgischen Gesetzes
vom 10.07.2005 betreffend den Prospekt fur Wertpapiere die Verantwortung fir den Inhalt
dieses Prospekts und erklart gemal Artikel 9 des Luxemburgischen Gesetzes vom
10.07.2005 betreffend den Prospekt fur 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 verdndern kénnen.

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

Gegenstand des Prospekts

Gegenstand dieses Prospekts sind Inhaberschuldverschreibungen mit einem
Gesamtnennbetrag von bis zu € 25 Mio., die wie folgt angeboten werden sollen:

(i) ein Offentliches Angebot durch die Emittentin in Luxemburg, Deutschland und
Osterreich Uber die Zeichnungsfunktionalitat der Deutsche Bérse AG im XETRA-
Handelssystem flir die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftragen (die
LZeichnungsfunktionalitat®), deren Nutzung beantragt wurde, sowie

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

(i)  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 Frankfurter
Wertpapierborse  im  Handelssegment  Entry  Standard fur  Anleihen
Schuldverschreibungen nach freiem Ermessen (ber die Zahlstelle als
Finanzkommissionarin im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbbrse im
Handelssegment Entry Standard verkauft (der ,Offentliche Abverkauf*), sowie

(iv) eine Privatplatzierung an ausgewahlte qualifizierte Investoren insbesondere in
Deutschland, Osterreich, Luxemburg, Frankreich und der Schweiz und auRerhalb
Luxemburgs, Osterreichs und Deutschlands auch nicht qualifizierte Investoren, die
von der ICF Kursmakler AG als Lead Manager und Bookrunner und/oder der
Emittentin durchgefuhrt wird (die ,Privatplatzierung®).

Die Emission kann auch zu einem geringeren Betrag erfolgen, wenn keine Vollplatzierung
erreicht werden kann, vorausgesetzt, dass der Mindestemissionsbetrag in Hohe von € 20
Mio. entsprechend den nadheren Regelungen des Angebots (vgl. Abschnitt X) erreicht wird.

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 zukiinftigen und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin stehen, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen auf Grund zwingender
gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt.

Die Anspriche der Anleiheglaubiger auf Zahlung von Zinsen einschlieRlich Verzugszinsen
nach §§ 2, 3 der Anleihebedingungen sowie Riickzahlung der 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 gemal §§ 3, 4 der Anleihebedingungen werden besichert. Die Details hierzu sind
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in den Anleihebedingungen und im Treuhandvertrag naher geregelt (vgl. Anleihebedingungen
und Treuhandvertrag sowie Wesentliche Vertrage in den Abschnitten VIII, VI 11 m, XI).

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 Gberall dort, wo der Prospekt Angaben Uber die zuklnftige
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®, ,durfen”,
.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 tatsdchlichen Verhaltnisse einschlief3lich der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin wesentlich von denjenigen abweichen oder negativer als die-
jenigen ausfallen, die in diesen Aussagen ausdricklich 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 fihren kénnten, 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 ausfuhrliche 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 kénnen die in diesem Prospekt
erwahnten zukinftigen Ereignisse auch ausbleiben. Die Emittentin und ihr Geschaftsfihrer
kdnnen daher nicht fur 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
Nachtragen gemaf Artikel 13 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10.07.2005 betreffend
den Prospekt fur Wertpapiere) hinaus derartige in die Zukunft gerichtete Aussagen
fortzuschreiben oder an zukiinftige Ereignisse oder Entwicklungen anzupassen.

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.

Das im Prospekt in Abschnitt XII aufgenommene Immobilienbewertungsgutachten vom
25.07.2014 wurde von Christie + Co. GmbH erstellt. Die Christie + Co. GmbH haben kein
eigenes Interesse an der Anleihe. Das Immobilienbewertungsgutachten vom 25.07.2014, 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 Christie +
Co. GmbH 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 ausschliel3lich der ICF Kursmakler AG, Kaiserstrasse 1, 60311 Frankfurt
am Main die ausdrickliche Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts ab
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Veroffentlichung des Prospekts bis zum Ende des Offentlichen Angebots in der
Bundesrepublik Deutschland, Luxemburg und Osterreich erteilt und erklart diesbeziiglich,
dass sie die Haftung fir den Inhalt des Prospekts auch hinsichtlich einer spateren
Weiterveraulterung oder endgiiltigen Platzierung wahrend dieser Fristen der 6,5 %
Schuldverschreibungen 2014/2019 tGbernimmt.

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknlpft.

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

Liste und Identitat des Finanzintermediars, der den Prospekt verwenden darf:
- ICF Kursmakler AG, Kaiserstrasse 1, 60311 Frankfurt am Main

Sollte die Emittentin weiteren Finanzintermediaren die Zustimmungen zur Verwendung dieses
Prospekts erteilen oder neue Informationen zu Finanzintermediaren eintreten, wird sie dies
unverziglich auf ihrer Internetseite (http://www.ksw-leipzig.de/de/anleihe) sowie auf allen
anderen Seiten bekannt machen, auf denen auch dieser Prospekt wahrend des
Angebotszeitraums mit ihrer Zustimmung verdffentlicht worden ist, insbesondere auf den
Internetseiten der Deutsche Bérse AG (Frankfurter Wertpapierbdrse) bekannt machen.

Weitere Hinweise beziiglich dieses Prospekts und des Angebots

Es ist niemand befugt, andere als die in diesem Prospekt und eventuellen Nachtrdgen 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 Zustimmung der Emittentin zur Verwendung dieses Prospektes noch das Angebot,
der Verkauf oder die Lieferung von 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 darunter
schliefdt nicht aus, dass

(i) die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben nach dem Datum dieses
Prospektes bzw. im Fall eines Nachtrags nach dessen Datum unzutreffend
geworden sind, oder

(i) nach dem wesentliche nachteilige Veranderung in der Geschaftstatigkeit oder der
Finanzlage der Emittentin, die wesentlich im Zusammenhang mit der Begebung
und dem Verkauf der Schuldverschreibungen ist, nach dem Datum dieses
Prospektes bzw. im Fall eines Nachtrags nach dessen Datum eingetreten sind,
oder

(iii) andere im Zusammenhang mit der Begebung der 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 stehende Angaben zu einem anderen Zeitpunkt als dem Zeitpunkt, zu
dem sie mitgeteilt wurden oder auf den sie datiert wurden, unzutreffend sind,

sofern die Emittentin ihre Pflicht nach Artikel 13 des Luxemburgischen Gesetzes vom
10.07.2005 betreffend den Prospekt fiir Wertpapiere zur Veréffentlichung eines Nachtrags
erflllt 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 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 zu erwerben.

Das Angebot, der Verkauf und die Lieferung der 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019
sowie die Verbreitung dieses Prospekts unterliegen rechtlichen Beschrédnkungen. Dazu wird
auf den Abschnitt X insbesondere Ziffer 3 verwiesen.

Einsehbare Dokumente

Wahrend der Giltigkeitsdauer des Prospekis koénnen Kopien folgender Unterlagen in
Papierform wahrend der Ublichen Geschéftszeiten bei der Emittentin, Karl-Heine-Stralke 2,
04229 Leipzig, Bundesrepublik Deutschland eingesehen werden:
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der Gesellschaftsvertrag der Emittentin;
der geprifte Jahresabschluss der Emittentin zum 31.12.2013;
der geprufte Jahresabschluss der Emittentin zum 31.12.2012;

Treuhandvertrag mit 03./08.09.2014 vom R&dl Treuhand Hamburg GmbH
Steuerberatungsgesellschaft;

Zusammenfassung des Immobilienbewertungsgutachten vom 25.07.2014;

Eventuelle Nachtrage nach Artikel 13 des Luxemburgischen Gesetzes vom
10.07.2005 betreffend den Prospekt fiir Wertpapiere.

36



IV. VERWENDUNG DES EMISSIONSERLOSES

Die Emittentin erhalt aus der Emission der 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 einen
voraussichtlichen Bruttoemissionserlés von bis zu € 25 Millionen. Abzlglich der von der
Emittentin zu tragenden Kosten, welche sich auf circa € 1,4 Mio. bzw. 5% des
Emissionserléses belaufen, wird der Nettoerlds voraussichtlich bis zu € 23,6 Mio. betragen,
unter der Annahme vollstandiger Platzierung der Schuldverschreibungen.

Der Emissionserlds in Hohe von € 23,6 Mio. netto (bei vollstandiger Platzierung) soll dazu
verwendet werden, um das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos in der Gottschedstralle
1 sowie im Dittrichring 11 mit Zufahrt an der ZentralstralRe 1 in Leipzig umzubauen und zu
errichten.

Dabei sollen zunachst Vorfinanzierungen wie folgt zurickgefihrt und Zinsen hinterlegt
werden:

- Ein Betrag in Hohe von € 5,3 Mio. einschlieBlich Zinsen und Kosten soll genutzt
werden, um die Kredite der Internationales Bankhaus Bodensee AG zurickzufiihren,
die der Vorfinanzierung dienten.

- Weiterhin soll ein Betrag in Héhe der Zinsen auf die 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019, der am 07.10.2015 und am 07.10.2016 zu zahlen ist, beim Treuhander
verbleiben.

Die weiteren Erldse sollen dazu verwendet werden, das Hotel- und Restaurantensemble
Kosmos mit einem Vier-Sterne Hotel einschlief3lich Restaurants und 2 weiteren Restaurants,
einem davon mit Skybar zu errichten. Eine detaillierte Aufschlisselung auf die Gewerke fiir
die Errichtung des Hotel- und Restaurantensemble Kosmos ist dabei nicht mdglich. Der
Verwendungszweck umfasst auch Provisionen an Projektpartner, Auftragnehmer, Berater und
Gutachter, Vermietungsvermittler, Kosten und Betrage flir Blirgschaften, eventuelle Pre-
Opening-Zahlungen an den Hotelpachter, Maklerkosten sowie voraussichtlich die
Beschaffung der Betriebsausstattung des Hotels (Einrichtungsgegenstande und Inventar) und
die laufende Geschaftsfuhrung der Emittentin sowie die Zinsen und Finanzierungskosten im
Zusammenhang mit den 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019.
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V. ANGABEN IN BEZUG AUF DIE EMITTENTIN

1. Uberblick Uber die Emittentin und das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos

Die Emittentin wurde am 06.09.2012 mit Sitz in Leipzig unter dem Namen KSW Immobilien
GmbH & Co. KG gegriindet und im Handelsregister eingetragen. Sie ist im Handelsregister
des Amtsgerichts Leipzig unter der HRA Nummer 16729 registriert.

Die Emittentin plant, auf dem Areal Gottschedstrasse 1 Ecke Dittrichring 11 in Leipzig in nach
ihrer Ansicht Top-Lage ein Vier-Sterne Hotel mit Restaurantbetrieb sowie einem weiteren
Restaurant im 5. Ober-und Dachgeschoss einschlieBlich einer Skybar und einem Restaurant
im Erd- und Untergeschoss (das Projekt insgesamt das ,Hotel- und Restaurantensemble
Kosmos®) zu errichten. Daflir sollen zwei neoklassizistische Palaisbauten rekonstruiert und
saniert werden. Das ehemalige so genannte Kosmos-Haus in der Gottschedstrasse 1 soll
derart umgebaut werden, dass nur noch die historische Fassade des ehemaligen Kosmos-
Hauses stehen bleibt. Auf dem benachbarten, freistehenden Areal am Dittrichring 11 soll ein
Neubau errichtet werden. Auf diesem Areal stand das sogenannte Palais Schlohbach des
Architekten Arwed Rossbach dessen Fassade 1853 im Stil des Neoklassizismus errichtete
wurde und nun rekonstruiert werden soll. Arwed Rossbach war einer der bekanntesten
Architekten der Stadt Leipzig. Er studierte an der koniglichen Kunstakademie zu Dresden, wo
er von den monumentalen Bauten Gottfried Sempers inspiriert wurde. In Leipzig entstanden
die meisten seiner Bauten. Fir die Universitdt Leipzig errichtete er z.B. die neue
Universitatsbibliothek ,Bibliotheca Albertina“ in der BeethovenstralRe (1888-1891). Weiterhin
war er fiur die Umgestaltung des Hauptgebaudes ,Augusteum® am Augustusplatz
(1891-1897) verantwortlich. Zu seinen wichtigsten Bauten zahlen u.a. das 1898-1901
entstandene Gebaude der Leipziger Bank, heute ist hier die Deutsche Bank angesiedelt, in
der Nahe des Neuen Rathauses und die neoromanische Taborkirche in Leipzig-
Kleinzschocher, die 1904 posthum fertiggestellt wurde. Daneben sind in Leipzig verschiedene
Mehrfamilienwohnhauser, wie die Eckbebauung Beethovenstralte / Grassistralle und einige
Villen erhalten, so zum Beispiel das Wohnhaus Friedrich-Ebert-Stralie 77.

Durch die historischen Fassaden und den geplanten modernen Innenausbau beabsichtigt die
Emittentin ein luxuriéses Hotel und Restaurants mit einem besonderen Charme aufgrund der
Kombination zwischen Historie und Moderne zu errichten. Das Hotel- und
Restaurantensemble Kosmos soll nach den derzeitigen Planungen wie folgt aussehen:

! http://de.wikipedia.org/wiki/Arwed_Ro%C3%9Fbach
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Hotel- und Restaurantensemble Kosmos: Ansicht Dittrichring

Hotel- und Restaurantensemble Kosmos: Ansicht Gottschedstrasse
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Der Baustart fiir das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos ist fir Sommer 2014 und die
Fertigstellung derzeit flr Friuhjahr 2016 mit Erdéffnung des Hotels voraussichtlich am
01.03.2016 und damit vor der Buchmesse 2016 geplant.

Wesentliche Ereignisse der letzten Zeit

Die Emittentin hat die Grundsticke fur das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos in den
Jahren 2012 und 2013 erworben (vgl. ndher Abschnitt V 4 a). Am 25.02.2013 hat die
Emittentin fur das Hotel mit der Sol Melid Deutschland GmbH, einem Tochterunternehmen
der Melid Hotels International S.A., einen Hotelpachtvertrag Uber 20,5 Jahre mit 2
pachterseitigen Verlangerungsoptionen a 5 Jahren geschlossen (vgl. dazu naher Abschnitt V
2 Db). Dieser Pachtvertrag wurde am 02./16.10.2013 und am 22.07.2014 durch
Nachtragsvereinbarungen erganzt. Fiir das Restaurant im Erdgeschoss und das Restaurant
einschlieRlich Skybar mit Dachterrasse im 5. Obergeschoss und Dachgeschoss steht die
Emittentin derzeit in Verhandlungen mit potentiellen Pachtern bzw. Mietern (vgl. dazu naher
Abschnitt V 4 b).

Notwendige Anderungen des bestehenden Bebauungsplans fiir das Areal des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos wurden vom 03.06.2014 bis 02.07.2014 o6ffentlich ausgelegt.
Der geanderte Bebauungsplan wurde am 16.07.2014 als Satzung beschlossen. Der
Bebauungsplan hat damit das Stadium der Planreife nach § 33 Abs. 1 BauGB erreicht. Die
Stadt Leipzig hat die Baugenehmigung vom 05.09.2014 dementsprechend auf der Grundlage
des § 33 Abs. 1 BauGB erteilt (vgl. dazu naher Abschnitt VV 2 b).

Die Darlehensvertrage mit der IBB Internationale Bodensee Bank AG sind zum 30.06.2014
ausgelaufen. IBB Internationale Bodensee Bank AG hat jedoch erklart, bis zum 31.10.2014
keine VollstreckungsmaRnahmen aus den Darlehensvereinbarungen und Sicherheiten zu
veranlassen; zudem bestehen Verhandlungen Uber eine Verlangerung der Darlehen bis zum
31.12.2014 (vgl. ndher Abschnitt V 12 h).

Im Jahre 2014 hat sich die Gesellschafterstruktur der Emittentin verdndert und wurde
insbesondere an die Investorenstruktur angepasst. Aufgrund der Vereinbarung vom
01.09.2014 sind Kommanditisten Herr Holger Krimmling mit einem Kommanditanteil in Héhe
von € 2.800 und die KSW GmbH mit einem Kommanditanteil in Héhe von € 4.800.
Komplementérin ohne Kapitalanteil ist die KSW Immobilien Verwaltungs GmbH.

Mit Erwerb der Kommanditbeteiligung hat sich die KSW GmbH in der Vereinbarung vom
01.09.2014 verpflichtet, eine Pflichteinlage in Héhe von € 2 Mio. zu erbringen. Soweit die
KSW GmbH Forderungen im Zusammenhang mit der Vorfinanzierung der Errichtung des
Hotel- und Restaurantensembles Kosmos gegen die Emittentin hat, hat die KSW GmbH diese
aufschiebend bedingt auf die erfolgreiche Emission der 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 in H6he von € 20 Mio. in die Emittentin eingebracht und an diese abgetreten. Den
verbleibende Betrag der Pflichteinlage wird die Emittentin in bar mit Beginn des &ffentlichen
Angebots an den Treuhander erbracht haben, wobei die Pflichteinlage der
Mittelverwendungstreuhand fur die 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 unterliegt (vgl.
dazu néher Abschnitt V 7 d).

KSW Gruppe

Die Emittentin gehort zur KSW Gruppe, die von Herrn Holger Krimmling und seiner Mutter
Frau Ingrid Krimmling 2003 als klassisches Generalbauunternehmen gegriindet wurde. Zur
KSW Gruppe gehoren dabei diejenigen Gesellschaften der Immobilienentwicklung, an denen
Herr Holger Krimmling und/oder Frau Ingrid Krimmling direkt oder indirekt beteiligt sind. Die
Hauptkompetenz der KSW Gruppe ist die ErschlieBung historischer Bausubstanz fiir die
Anforderung an die Gegenwart.

Im Jahr 2003 wurden die KSW Holding GmbH und durch diese die KSW GmbH gegriindet,
deren Haupttatigkeitsfeld zunéchst die Ubernahme von Sanierungsleistungen fiir Dritte im
Bereich denkmalgeschitzter Mehrfamilienwohnhduser in Leipzig war. Die KSW GmbH war
dabei vorwiegend als Generalunternehmer tatig.
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Im Jahr 2004 wurde das Geschaftsfeld der Bautrager- und Sanierungstatigkeit erganzt und es
wurden selbst Objekte erworben, diese saniert und die sanierten Wohnungen verkauft. Der
Verkauf der Wohnungen erfolgt dabei in Eigenregie und auch in Kooperation mit lokalen
Vertriebspartnern. Fir wenige Auftraggeber hat man das frihere Haupttatigkeitsfeld der
Ubernahme von Generalbauunternehmerleistungen weiterhin angeboten und durchgefiihrt.

Ab dem Jahr 2008 wurde die Struktur der KSW Gruppe neu ausgerichtet, um sie optimaler an
der Marktnachfrage auszurichten. Die Tatigkeit als Generalbauunternehmer wurde
schrittweise eingestellt. Die KSW Gruppe spezialisierte sich auf die Bautrdger- und
Sanierungstatigkeit fir den Verkauf und die Sanierung denkmalgeschitzter Immobilien im
Premiumwohnsegment. Dies wurde zum Hauptgeschaftsfeld ausgebaut. Ein Grofteil des
Umsatzes wurde mit dem Verkauf von Wohnungen an Einzelinvestoren im gesamten
Bundesgebiet erwirtschaftet, ein geringerer Teil des Umsatzes mit dem Verkauf von
Wohnungen an Eigennutzer. Daneben werden auch gewerbliche Immobilien im
Neubausegment entwickelt.

Die einzelnen Projekte werden durch die KSW Gruppe in der Regel in Objektgesellschaften
realisiert, an denen die KSW GmbH und / oder Herr Holger Krimmling persénlich beteiligt
sind. Daneben sind als Joint Venture Partner regelmafig weitere Investoren auflerhalb der
KSW Gruppe beteiligt. Die Objektgesellschaften kénnen dabei, soweit notwendig, durch einen
Dienstleistungsvertrag auf die Leistungen der KSW GmbH zurickgreifen (vgl. Wesentliche
Vertrage Abschnitt V 12 g). Zugleich dienen die Objekigesellschaften der
Haftungsabschirmung.

Im Zuge der strukturellen Anderung der KSW Gruppe im Jahr 2008 wurden vier neue
Unternehmensbereiche strukturiert und aufgebaut und zwar die Vermietungsabteilung, die
Bauabteilung, die Einkaufs- und Projektentwicklungsabteilung sowie eine Vertriebsabteilung.
In den Vertrieb wurden zunehmend mehr berregional tatige externe Vertriebsgesellschaften
eingebunden.

Die KSW Gruppe agiert nach Einschatzung der Emittentin ausschlieBlich im Premium-
Immobilien-Segment, sowohl bei der Ausstattung als auch bei der Lage der Objekte. Die
Hauptkompetenz liegt bei Wohnimmobilien mit vereinzelter Entwicklung von
Gewerbeimmobilien. Bei der Altbausanierung besteht ein besonderer Fokus auf
Dankmalsanierungen. Die KSW Gruppe konnte nach ihrer Ansicht damit viele historische
Bauten, die vernachlassigt oder bereits aufgegeben waren, vor dem Verfall retten. Die
Geschaftsleitung der KSW Gruppe und auch der Emittentin setzen sich aus Leipzigern
zusammen, die sich der Stadt und ihrer Geschichte verbunden fiihlen und die zukinftige
Entwicklung ihrer Stadt, vor allem im stadtebaulichen Sinne, auch weiterhin positiv
mitgestalten moéchten. Die KSW Gruppe legt bei der Sanierung Wert darauf, dass der
Charakter der jeweilige Immobilien erhalten bleibt und eine Harmonie zwischen modernem,
hochwertigem Wohnkomfort und der Altsubstanz zu schaffen. Die Anforderungen der
Erwerber erfordern nach Einschatzung der Emittentin und der KSW Gruppe dabei standige
Anpassungen des Ausstattungsstandards und Verbesserung der Dienstleistungsqualitat.
Vorrangig wird auf eine immer gleichbleibend hohe Sanierungs- und Bauqualitat geachtet.

Bisher hat die KSW Gruppe mehr als 200.000 gm Flache primar in Leipzig saniert bzw. neu
erstellt. Der Jahresumsatz der KSW Gruppe betragt ca. € 20,5 Mio. (2012) und wird mit
durchschnittlich 16 fest angestellten Mitarbeitern und 4 freien Mitarbeitern erwirtschaftet. Die
KSW Gruppe hat innerhalb der letzten 10 Jahre nach ihrer Berechnung Immobilien-Projekte
im Wert von ca. € 200. Mio. erfolgreich entwickelt und verkauft. Die KSW Gruppe hat bisher
alle Projekte im vorgesehenen Kosten- und Zeitrahmen abgeschlossen.

Referenzen der KSW Gruppe sind unter anderem die Folgenden:

- Ferienanlage Baltic Sea Appartments / Strandhotel Dranske: In Dranske auf Rigen in
der Nahe des Nationalparks ,Vorpommersche Boddenlandschaft® hat die KSW
Gruppe im Jahr 2010 unmittelbar am Strand des Wieker Bodden ein exklusives 4
Sterne Apartmenthotel mit 63 Zimmern/Appartements von ca. 25 bis 55 gm errichtet.
Dafur wurde das alte Haus Bodenblick saniert. Die Anlage verfugt zudem Uber ein
Restaurant, einen Fitness- und Wellnessbereich einschlief3lich Blocksauna und
Raume fir Veranstaltungen.
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Im Jahr 2010 wurde mit dem Arztekompetenzzentrum ,Medizin Mitte am
Simsonplatz (WasserstralRe 2) das erste gewerbliche Projekt im Neubausegment
entwickelt, in dem Facharzte auf einer Flache von ca. 1.900 gm moderne
Raumlichkeiten flr ihre Praxis finden.

Villa Keil: Das in der TalstraBe 7 in Leipzig gelegene parkahnliche Areal der
ehemaligen ,Villa Keil* wurde 2010 von der KSW Gruppe erworben. Das
reprasentative Vordergebdude fiel den Bombenangriffen im Zweiten Weltkrieg zum
Opfer — es blieben lediglich die beiden Hintergebdude erhalten. Die neugotischen
Gebaude wurden umfassend denkmalschutzgerecht saniert. Es entstanden 12
exklusive Wohnungen.

Klinger Villa: Die KSW Gruppe hat das Elternhaus des Leipziger Kinstlers Max
Klinger mit seinen Salons und Park mit Aussichtsterrasse und Bootsanlegestelle nach
historischem Vorbild umfassend restauriert. Das Gebaude dient seit dem Jahr 2011
der KSW GmbH als Firmensitz. Das Erdgeschoss und der historische Park werden
der Offentlichkeit durch das 2011 gegriindete und von der KSW Gruppe unterstiitzte
Klinger-Forum e.V. zeitweise fir Ausstellungen und Kulturveranstaltungen zuganglich
gemacht. Die KSW GmbH engagiert sich damit auch fir den Denkmalschutz und die
Bewahrung der kulturellen Identitdt der Stadt Leipzig.

HarkortstraRe 6: Das Stadtpalais in der HarkortstraRe 6 wurde im Jahre 1886 von
den Leipziger Architekten Jacobi, Ludwig & HulRer errichtet. Das Stadtbild pragende
Birgerhaus am Bundesverwaltungsgericht war nach der Wende dem Verfall
preisgegeben. Im Jahre 2009 gelang der KSW Gruppe die aufwandige
denkmalschutzgerechte Sanierung mit Wiederherstellung der historischen Tirme und
Restaurierung der Fassade. Das Treppenhaus mit seinen historischen Saulen und
dem Marmorportal erstrahlt wieder in neuem Glanz. Im Gebaude sind 18 hochwertige
Cityapartments entstanden.

Villa Schréder: Die Villa Schréoder wurde in den Jahren 1881-1883 fir den
Fabrikanten M. A. Schroder vom bekannten Leipziger Architekten Carl Weichardt
errichtet (Bekannte Bauten von Weichardt sind u. a. die Musikbibliothek in der
Ferdinand-Lassalle-Str. und die Herfurthsche Villa in der Karl-Tauchnitz Str.). Das
Stadtpalais ist nach Ansicht der KSW Gruppe ein bedeutendes Zeugnis aus der Zeit
des Historismus. Die Villa verfigt im Innenbereich Uber zahlreiche Bauelemente im
Stil der Neorenaissance und einen kleinen Garten mit alten Baumen. Im Haupthaus
befinden sich drei nach Ansicht der KSW Gruppe attraktive Wohnungen mit nicht
einsehbaren Dachterrassen. Das Kutschenhaus wurde zu einem grofzligigen
Gartenhaus umgebaut.

-1he Post“: Die KSW Gruppe entwickelt durch die KSW The Post Development
GmbH & Co. KG das Projekt ,The Post®, der Umbau der ehemaligen Leipziger
Hauptpost am Augustusplatz, das als grofdtes Leipziger Bauvorhaben im Jahr 2014
gilt. The Post soll zu einem urban living Objekt mit einer Mischung aus Wohnen,
Leben, Arbeiten, Einkaufen und Freizeit entwickelt werden.

Quartier 28: Das Quartier 28 liegt an der Weilen Elster in Leipzig und ist ein
Wohnungsbauprojekt der KSW Gruppe gemeinsam mit den Architekten DENDA, die
auch das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos begleiten. Im Stadtteil SchleuRig
werden dafir ca. 30 Neubauwohnungen und 30 Lofts in einer ehemaligen
Automobilfabrik entwickelt.

»Ireitschke Palais“; Das Gebdude Hans-Oster-Stralle 14 wurde 2010 erworben. Es
zeichnet sich durch umgebende villenartige Gebaude aus der Jahrhundertwende und
einen angrenzenden Park aus. Das freistehende Jugendstilgebdude mit
Sandsteinsockel und historischen Tirmchen und Giebeln wurde umfassend
denkmalschutzgerecht saniert. Nach der Sanierung entstanden 18 exklusive
Wohnungen, 4 (berdachte Carports, 10 Aulenstellpldtze und eine attraktive
AuRenanlage.
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- ,Silvanushoéfe*. Die Silvanushéfe im WaldstraRenviertel sind nach Ansicht der
Emittentin in jeder Hinsicht individuell und herausragend und Teil eines
Flachenarchitekturdenkmals, das besonders ist in ganz Europa. Die zwei
Vorderhduser und ein Mittelbau wurden mit durchdachten Details fir die Moderne
renoviert: zeitgemaler Wohnkomfort, moderne Materialien und hohe Funktionalitat
verbinden sich in jeder der 29 Wohnungen stilvoll mit dem historischen Ambiente.

2. Nahere Beschreibung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos

a. Beschreibung und Gestaltung des Areals des Hotel- und Restaurantensembles
Kosmos

Das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos soll auf dem Areal Gottschedstrasse 1 /
Dittrichtring 11 entstehen, mit einer Zufahrt von der Zentralstrasse 1. Das Hotel- und
Restaurantensemble Kosmos liegt dabei in Zentrumsnahe vis-a-vis der weltberiihmten
Thomaskirche, in der Johann Sebastian Bach fast 30 Jahre als Kantor tatig war, unmittelbar
am Eingang zur Szenemeile Gottschedstrasse.

Zur Realisierung des Hotel- und Restaurantensemble Kosmos soll das ehemalige so
genannte Kosmos-Haus in der Gottschedstrasse 1 umgebaut und auf dem benachbarten,
freistehenden Areal am Dittrichtring 11 ein Neubau errichtet werden. Das Hotel- und
Restaurantensemble Kosmos soll auferlich historische Fassaden erhalten: die
denkmalgeschitzte Fassade des alten Hotels Kosmos soll erhalten bleiben. Beim Neubau ist
geplant, die 1853 im Stil des Neoklassizismus errichtete Fassade des so genannten Palais
Schlohbach des Architekten Arwed Rossbach zu rekonstruieren.

Zwei kleine Fulligangerbriicken uUber den PleiRemihigraben sollen den Neubau am
Dittrichring ringseitig erschlielen. Der Haupteingang des Hotel- und Restaurantensembles
Kosmos wird nach den derzeitigen Planungen auf der Gottschedstrasse entstehen mit einer
groRRzigigen Hotelvorfahrt. Beim Betreten des Hotels sollen die Gaste in einer weitlaufigen,
Licht durchfluteten Lobby empfangen werden. Fir den Innenbereich des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos ist ein nach oben offenes Atrium geplant, in dem eine
exklusive Ruhezone entstehen soll. Im Innenbereich sollen antike, historische und moderne
Elemente kombiniert werden.

Durch die historischen Fassaden und dem geplanten modernen Innenausbau beabsichtigt die
Emittentin ein luxuriéses Hotel und Restaurants mit einem besonderen Charme aufgrund der
Kombination zwischen Historie und Moderne zu errichten.

Die Grundstticke fiir das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos sind auf der nachfolgenden
Karte griin umrandet dargestellt:
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2321
der Bebauung des bislang freistehenden Areals (weiss), wird die Bebauung wie folgt

Rot: Hotel- und Restaurantensemble, wobei die Flachen des Flurstlicks 2324 derzeit unbebaut sind.

Blau: Wasser — Pleilemuhlgraben
Grin: Tiefgarageneinfahrt
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Die Detailplanungen sehen schematisch derzeit wie folgt aus:
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Die Grundstiicke haben eine GesamtgroRe von ca. 2.356 gm. Das Hotel- und
Restaurantensemble Kosmos soll nach den derzeitigen Planungen 8 Geschosse mit Keller-,
Unter- und Erdgeschof} sowie 6 Obergeschossen umfassen. Nach den aktuellen Planungen
soll das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos eine BruttogeschoRRflache von ca. 13.023
gm haben. Von der geplanten BruttogeschoRflache sollen sich ca. 10.674 gm auf das
geplante Hotel (einschl. voraussichtlich 31 Tiefgaragenplatze) und ca. 2.349 gm auf zwei
Restaurants inkl. Skybar erstrecken. Im Mietermix entfallen damit voraussichtlich ca. 82 % auf
das Hotel und voraussichtlich ca. 18 % auf die Restaurants einschlief3lich Skybar.

b. Hotelentwicklung - Mietvertrag mit Sol Melia
Ausstattung des Hotels

Das geplante Hotel soll nach den derzeitigen Planungen 177 Zimmer und davon 9 Suiten
beherbergen. Des Weiteren wird das Hotel nach den derzeitigen Planungen ein eigenes
Restaurant (neben den zwei weiteren hotelunabhangigen Restaurant) beherbergen, das
durch das Hotel betrieben werden soll. Das hoteleigene Restaurant soll sich nach den
derzeitigen Planungen im Erdgeschoss befinden, die beiden hotelunabhangigen Restaurants
in den Stockwerken 5 und 6.

Eine gerdumige, helle und modern gestaltete Lobby mit hoteleigener Bar und Lounge im
Erdgeschoss soll die zukinftigen Gaste empfangen. Zwischen Stockwerk 1 und Stockwerk 5
liegen die nach den Planungen der Emittentin hellen, eleganten Zimmer mit exquisiter
Ausstattung in  minimalistischem Design. Der Frihsticksbereich befindet sich im
Erdgeschoss. Aufgrund des in der Mitte integrierten Atriums soll das gesamte Gebaude mit
Licht durchflutet werden.

Zudem soll das Hotel nach den aktuellen Planungen einen groRziigigen Wellnessbereich in
Stockwerk 4 mit Blick auf die Thomaskirche beherbergen.
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Darliber hinaus soll im geplanten Hotel eine individuell teilbare Konferenz- und
Tagungsflache entstehen.

Daneben kdnnen die Hotelgaste und externe Gaste auch die weiteren Restaurants im Hotel-
und Restaurantensemble Kosmos und insbesondere die Skybar mit Blick auf die
Thomaskirche nutzen.

Die Tiefgarage soll nach derzeitigem Stand 31 Stellplatze vorsehen.
Hotelpachtvertrag mit der Sol Melia Deutschland GmbH

Fir das Hotel wurde am 25.02.2013 mit der Sol Melid Deutschland GmbH, einem
Tochterunternehmen der Melid Hotels International S.A., ein Hotelpachtvertrag Gber 20,5
Jahre ab dem Termin der Ubergabe des Pachtobjektes mit 2 p&chterseitigen
Verlangerungsoptionen a 5 Jahren abgeschlossen. Dieser Pachtvertrag wurde am
02./16.10.2013 und am 22.07.2014 jeweils durch Nachtragsvereinbarungen erganzt.

Das Hotel soll entsprechend dem Pachtvertrag mit der Sol Melia Deutschland GmbH den
baulichen Vorgaben fir die Klassifizierung als Vier-Sterne Hotel nach den Vorgaben des
Deutschen Hotel- und Gaststattenverbands (DEHOGA) zum Zeitpunkt der Prospekterstellung
entsprechen. Nach der derzeitigen Planung sollen 177 Hotelzimmer und Suiten samt den flr
den Hotelbetrieb erforderlichen Allgemeinflachen, Sonder- und Nebenrdume sowie
insbesondere ein Restaurantbereich und eine Lobby errichtet werden. Der Pachter wird das
Hotel unter der Marke ,INNSIDE by Meila“ betreiben.

Die Errichtung und Ausstattung des Hotels erfolgt nach der zwischen der Emittentin und dem
Pachter gemeinsam abgestimmten Planung, Bau- und Ausstattungsbeschreibung und den
allgemeinen Standards der Marke LINNSIDE by Melia“. Die Parteien haben als
Referenzobjekt das ,INNSIDE by Melia“ Hotel Disseldorf Derendorf benannt. Fir die
Ausstattung des Hotels mit Mobiliar, Geraten und beweglicher Ausstattung und fiir die
Ausstattung mit Kleininventar, dem sogenannten ,Small Operating Equipment®, haben die
Parteien nach Ansicht der Emittentin angemessene Betrage vereinbart.

Das Hotel soll nach derzeitigen Planungen am 01.03.2016 fertiggestellt sein und die
Emittentin hat sich verpflichtet, das Hotel bis zu diesem Termin an den Pachter zu
Ubergeben.

Die Emittentin konnte sich mit dem P&chter auf die Vereinbarung einer festen, von jeglichen
Umsatzschwankungen des Hotelbetriebs unabhangigen Pacht einigen. Fir die Anlaufphase
des Hotelbetriebs ist in den ersten 3 Jahren eine Staffelung der Pacht und danach eine
Wertsicherung mit Bezugnahme auf den vom Bundesamt fir Statistik in Wiesbaden
veroffentlichten Verbraucherpreisindex vorgesehen. Fir die Tiefgaragenstellplatze ist in den
ersten 3 Jahren keine Staffel vereinbart, ab dem 4. Jahr erfolgt jedoch eine deutliche
Erhéhung. Es bestehen umfangreiche Kindigungsmdéglichkeiten des Pachters, insbesondere
wenn die Errichtung und die Bauarbeiten sowie Ubergabe nicht wie vereinbart erfolgen. Nach
Ansicht der Emittentin wurden angemessene und marktibliche Pachtkonditionen vereinbart.

Die Parteien haben sich zum Abschluss und zur Aufrechterhaltung branchentblicher
Versicherungen verpflichtet.

Hinsichtlich der Erhaltung des Hotels hat sich die Emittentin zur Instandhaltung,
Instandsetzung und der Erneuerung von Dach und Fach, der Versorgungsleitungen sowie der
untrennbar in das Hotelgebdude eingebauten Einrichtungs- und Ausstattungsgegenstande
verpflichtet. SchlieRlich ist die Emittentin fur die Erfillung samtlicher Anordnungen staatlicher
Behorden in Bezug auf das Hotelgebaude, insbesondere hinsichtlich der Sicherheits- und
Hygienestandards zustandig. Dem Pachter obliegt die Instandhaltung, Instandsetzung,
Reparatur, Ausstattung und Ersatz des Hotelinventars (FF&E). Ferner ist der Pachter fur die
Instandhaltung und Instandsetzung der Haustechnik des Hotels sowie aller weiterer
technischer Installationen verantwortlich.

Als Pachtsicherheit zu Gunsten der Emittentin ist eine harte Patronatserklarung der
Muttergesellschaft des Péachters, der Melia Hotels International S.A., am 01.09.2014
ausgelegt worden, die alle Zahlungsverpflichtungen hinsichtlich der Pacht aus dem
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Pachtvertrag absichert. Zusatzlich dazu erhalt die Emittentin als Sicherheit eine jahrlich zu
erneuernde Bankbirgschaft in Héhe von drei Monatspachten.

Der Pachter hat sich zur Absicherung des Bestands des Pachtverhéltnisses ausbedungen,
dass zu seinen Gunsten eine beschrankt personliche Dienstbarkeit mit dem Recht zur
Nutzung der Hotelteile des Gebadudes erstrangig in das Grundbuch des Hotelgrundstiicks
eingetragen wird. Im Falle der Kiindigung durch den Verpachter oder den Pachter erlischt die
Dienstbarkeit mit Ausnahme der pachterseitigen Kiindigung gemaR des Gesetzes uber die
Zwangsversteigerung und die Zwangsverwaltung und der Insolvenzordnung.

Das Pachtvertragsverhaltnis unterliegt deutschem Recht. Die Parteien haben sich auf eine
Schiedsgerichtsvereinbarung geeinigt, nach der Streitigkeiten aus dem Pachtverhaltnis mit
einem Gegenstandswert ab einem bestimmten Betrag und in Bezug auf die Giiltigkeit des
Vertrags abschlieRend von drei Schiedsrichtern unter Befolgung der Schiedsgerichtsordnung
der Deutschen Institution fur Schiedsgerichtsbarkeit €.V. entschieden werden.

Sol Melia Gruppe

Die spanische Hotelgruppe Melid Hotels International (Palma de Mallorca) wurde 1956 von
Gabriel Escarrer Julia gegriindet. Das erste Hotel wurde von ihm in Palma de Mallorca
eroffnet. Durch eine kontinuierliche Wachstumsstrategie entW|ckeIte sich das
Familienunternehmen in den folgenden Jahrzehnten nach eigener Aussage zu einem der
Marktfihrer in Spanien und expandierte auch in internationale Markte in Asien,
Lateinamerika, Europa, USA, China und dem Mittleren Osten. Ein groRer Teil dieses
Wachstums ist dabei nach Angaben der Sol Melia Gruppe auf Ubernahmen und
Zusammenschlisse mit anderen Hotelunternehmen zuriickzufiihren, wie z.B. der Erwerb von
Hotasa (1984), der Kauf von CHM (1986) und Melia (1987), die Ubernahme von TRYP Hotels
im Jahr 2000 oder der Erwerb der INNSIDE Hotel GmbH im Jahre 2007. MELIA ist die erste
spanische Hotelgruppe mit Prasenz in Markten wie China, den Arabischen Emiraten oder den
USA und baut gleichzeitig ihre ohnehin bereits starke Prasenz in den traditionellen Markten
wie Europa, Lateinamerika oder der Karibik weiter aus.

Die Hotelgruppe betreibt heute nach eigenen Angaben weltweit Uber 350 Hotels mit Gber
90.000 Zimmern in 35 Landern auf vier Kontinenten®. Im Jahr 1996 wurde das Unternehmen
in Spanien an die Borse gebracht, befindet sich jedoch mit 63% weiterhin mehrhe|tl|ch im
Besitz der Familie Escarrer, die auch immer noch die Unternehmensfuhrung innehat*.

Das bdrsennotierte, famlllengefuhrte und zu 2/3 in Familienbesitz befindliche Unternehmen ist
nach elgenen Angaben eine der groften Resort Hotelgruppen der Welt und Marktfihrer in
Spamen (Market Cap 12/2013: € 1,7 Mrd.”; Umsatz 2013: € 1,35 Mrd. ) Zum Portfolio
zahlen die Marken Gran Melia, Melia, ME, Inn3|de, Tryp by Wyndham, Paradisus, Sol sowie
die Timesharing-Marke Club Melia.

In Deutschland, dem zweitgrofRten europaischen Markt der Gruppe, verfolgt Melia nach
eigenen Angaben eine dezidierte Wachstumsstrategie, die einen wesentlichen Schwerpunkt
auf die Marke INNSIDE by Melia legt. Die 1993 gegrindete INNSIDE Hotel GmbH wurde im
Jahr 2007 mit damals 12 Hotels Ubernommen und dadurch die Prasenz von Melia in

http /lwww.meliahotelsinternational.com/en/about-us

3 http /lwww.meliahotelsinternational.com/en
* Melia Hotels International Financial Presentation, Seite 18;
http://www.meliahotelsinternational.com/en/shareholders-investors/financial-information/financial-
presentatlons
Mella Hotels International - Company Presentation
http /lwww.meliahotelsinternational.com/en/about-us
Mella Hotels International Financial Presentation, Seite 2
http //www.meliahotelsinternational.com/sites/default/files/informes-
f|nanmeros/End%20Year%2OResuIts%202013 1.pdf
http /lwww.hotelmanagement-network.com/news/newsinnside-by-melia-hotel-to-open-in-aachen-
germany
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Deutschland signifikant erhoht. Aktuell fihrt die Tochtergesellschaft Sol Melia Deutschland
GmbH 24 Hauser in Deutschland: zwei Melia, elf TRYP by Wyndham und elf INNSIDE by
Melia (in Berlin, Bremen, Dresden, Disseldorf (3x), Frankfurt/Main (2x), Minchen (2x) und
Wolfsburg). Vertrage wurden bereits fur finf weitere Hotels der im Vier-Sterne-Segment
angesiedelten Marke INNSIDE by Melid unterzeichnet: neben Aachen (2015), Frankfurt
(2016), Hamburg (2016), Essen (2016) gehort hierzu auch das im Marz 2016 zu eréffnende
und von der KSW Immobilien GmbH & Co. KG zu entwickelnde INNSIDE by Melia Leipzig.
Mit dem ersten Leipziger Hotel gesellt sich somit bis 2016 das 29. Hotel der Gruppe und das
16. Haus der modern-urbanen Innside-Marke im Vier-Sterne-Segment in Deutschland hinzu.

Auch international wéachst die Melia Gruppe mit der Marke INNSIDE und eréffnete aul3erhalb
Deutschlands im Januar 2013 in Madrid zwei Hotels unter dieser Marke. Weitere Eréffnungen
sind bis 2015 geplant in Barcelona, Kopenhagen, Madrid, Manchester und im indonesischen
Yogyakarta.

c. Restaurants und Bar

Das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos soll zudem zwei weitere Restaurants und zwar
eines im Erd- und Untergeschoss und eines im 5. Obergeschoss und im Dachgeschoss
einschlieBlich einer Bar beherbergen. Diese beiden Restaurants werden dabei unabhangig
vom Hotel und zusatzlich zum Restaurant des Hotels stehen.

Auf dem Dach des Hotels soll eine moderne "Skybar" inklusive Auf3enterrasse mit Blick auf
die Innenstadt und auf die nachts angestrahlte Thomaskirche entstehen. Fir das Restaurant
im Erdgeschoss und die Bar mit Dachterrasse im Dachgeschoss steht die Emittentin derzeit
in weit fortgeschrittenen Verhandlungen mit potentiellen Pachtern, wobei die Restaurants im
veredelten Rohbau / gastrofertig errichtet werden sollen.

3. Standort Leipzig

Das Hotel entsteht direkt in der City von Leipzig direkt gegenliber der Thomaskirche. Leipzig
ist eine Stadt mit einer groflen Vergangenheit und heute eines der wirtschaftlichen und
kulturellen Zentren Sachsens und des Ostens Deutschlands.

Leipzig liegt im Zentrum der Leipziger Tieflandsbucht und am Zusammenfluss von Weilier
Elster, Pleile und Parthe. Die vielfache Verzweigung der Flisse im Stadtgebiet bildet den
Leipziger Gewasserknoten. Mit 550 Bricken und mehr als 200 km an flieBenden Gewassern
wird Leipzig zu Recht als ,Klein Venedig® bezeichnet. Nicht nur die Wasserstrallen
durchziehen die Stadt, sondern auch Parkanlagen und Garten pragen das Stadtbild
maRgeblich mit. Ein Auwaldgebiet erstreckt sich entlang der Flisse von Siiden nach
Nordwesten mitten durch die Stadt und teilt den urbanen Bereich; das Auwaldgebiet wurde in
einem Teilbereich zu Parkanlagen umgestaltet. Eine Besonderheit dieser Leipziger
Stadtwalder ist auch, dass sie sich zu grof3en Teilen in Mitten der bebauten Lagen befinden.
Diese enge Verknipfung zwischen Auwald und stadtischer Bebauung ist ein
Alleinstellungsmerkmal Leipzigs in Europa.10

Die Umgebung Leipzigs ist waldarm, da das Gebiet aber im 20. Jahrhundert durch
umfangreichen Braunkohletagebau gepragt war, ist in dessen Folge nun eine vielfaltige
Seenlandschaft entstanden, welche zunehmend in verschiedenster Weise touristisch und als
Nacherholungsgebiet genutzt wird."’

Nach der Wiedervereinigung Deutschlands wurden viele alte Industrieanlagen stillgelegt und
Kraftwerke sowie hausliche Heizungsanlagen modernisiert, was dazu fiihrte, dass Leipzig
heute zu den grinsten Stadten Deutschlands gehc’jrt.12 Der pragendste Teil der Leipziger
Stadtwalder liegt im Landschaftsschutzgebiet ,Leipziger Auenwald®. Der Leipziger Auenwald
gehort zu den groRten erhaltenen Auwaldbestanden in Mitteleuropa.13

"% http://de.wikipedia.org/wiki/Leipzig

" http://www.leipzigerneuseenland.de/

"2 http://de.wikipedia.org/wiki/Leipzig

' http://de.wikipedia.org/wiki/Leipziger_Auenwald
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Die dynamische Wirtschafts- und Kulturmetropole hat eine 1000-jahrige Geschichte, welche
sie 2015 mit einem grofRen Jubildaum feiern wird. U.a. ereignete sich im Jahre 1519 auf der
PleiRenburg das berihmte ,Leipziger Streitgesprach“ zwischen Martin Luther und dem
katholischen Theologen Dr. Johannes Eck, welches den Bruch zwischen dem Papst und den
Lutheranern manifestierte. In der beriihmten Leipziger Voélkerschlacht 1813 verbiindeten sich
Osterreich, Preuften, Russland und Schweden gegen Napoleons Armee und kampften vor
den Toren Leipzigs gegen die Unterdrickung. Diese Ereignisse pragen u.a. in besonderer
Weise die Atmosphéare Leipzigs: wahrend der Montagsdemonstrationen 1989 wurde Leipzig
als Heldenstadt bezeichnet. Heute wird dieses Freiheitsgefiihl durch den Slogan ,Leipziger
Freiheit” durch das Stadtmarketing aufgegriffen.

Ein Kanon der Musikgeschichte bilden die Komponisten und Musiker, welche in Leipzig
wirkten: Johann Sebastian Bach, Clara und Robert Schumann, Richard Wagner, Felix
Mendelssohn Bartholdy, Gustav Mahler und Hanns Eisler. Das Leipziger
Gewandhausorchester hat Weltruhm erlangt und ist Magnet fir viele Musikliebhaber. Das
Symphonieorchester mit Sitz in Leipzig gilt als weltweit grofites Berufsorchester mit etwa 185
Berufsmusikern." Der Thomanerchor, auch ein pragendes Wahrzeichen der Stadt Leipzig,
wurde im Jahre 1212 gegriindet und begeistert jede Woche tber 2.500 Menschen mit seinen
Auftritten.” Der Thomanerchor tritt vorwiegend in der Thomaskirche auf, in der der Chor
regelmanig probt und die sich direkt gegentber dem Hotel- und Restaurantensemble Kosmos
befindet.

Die Leipziger Messe mit ihrer 800-jahrigen Geschichte, ist ein bedeutender wirtschaftlicher
Faktor in der Stadt und verleiht Leipzig ein kosmopolitisches Flair. Leipzig ist gewissermalien
"Mutterstadt" aller Messen und Uber die Grenzen Deutschlands hinaus auch durch die
Leipziger Messe bekannt. Seit 1996 hat Leipzig ein neues Messegelande, auf dem erfolgreich
verschiedenste Messen abgehalten werden. Dazu zahlen unter anderem die Leipziger
Buchmesse, die mit 175.000 Besuchern im Jahre 2014 einen Rekord verzeichnete, die Haus-
Garten-Freizeit und die AMI Auto Mobil International.

Leipzig bietet auch fir Wissenschaftler und Forscher ein reiches Angebot: Die
Universitatsstadt zahlt rund 40.000 Studenten und ist Sitz von 6 Hochschulen und ca. 150
Instituten und Kliniken. Dazu zahlen die BIO CITY Leipzig, welche eine enge
Zusammenarbeit zwischen Stadt, Universitdt und dem Land Sachsen ermdglicht, oder das
Biotechnologisch-Biomedizinische Zentrum Leipzig (BBZ), als Keimzelle fir junge
Unternehmen und Existenzgrinder. Weitere Institute sind das Herzzentrum, das Max-Planck-
Institut, die Fraunhofer Gesellschaft und der Mediencampus.16

Leipzig bietet auch eine freie internationale Kunst- und Kulturszene: Malerei, Theater,
Literatur und Musik werden hier im Grof3en wie im Kleinen betrieben. Zeitgendssische Maler
wie Neo Rauch, Tilo Baumgartel oder Matthias Weischer vertreten die ,neue Leipziger
Schule®. Aber auch abseits der groRen Namen hat sich eine vitale Kunstszene etabliert: Die
ehemalige Baumwollspinnerei in Plagwitz lockt Kunstlerinnen und Kinstler aus Deutschland
und der ganzen Welt an. Der Geist der Freiheit und der Offenheit zieht diese Menschen nach
Leipzig."” Weitere Highlights sind das Bachfest und die Herbstfestivals DOK Leipzig und
euro-scene (Dokumentarfilm und Tanztheater).

Die Stadt Leipzig hatte 2013 526.000 Einwohner. Die Bevolkerungsentwicklung ist dabei
positiv.18 Zudem zeugt nach Ansicht der Emittentin auch die hohe Geburtenrate vom positiven
Blick in die Zukunft und die nachhaltige Entwicklung der Stadt. Leipzig starkt derzeit weiter
seine Bedeutung als Handels- und Messestadt und einer der Wirtschaftsstandorte im Osten."

1 http://de.wikipedia.org/wiki/Gewandhausorchester
12 http://www.leipzig-online.de/thomanerchor/de/30/p1/thomaner_sein.html
16 http://www.leipzig.travel/csdata/epaper/1/de/530c91a49acb2/page5.htmi#/4
http://www.zdf.de/ZDFmediathek/beitrag/video/2039408/Das-
neuel eipzig#/beitrag/video/2039408/Das-neue-Leipzig
18 http://www.menschen-in-dresden.de/2014/einwohner-leipzig-waechst-doppelt-so-schnell-wie-dresden/
http://www.zdf.de/ZDFmediathek/beitrag/video/2039408/Das-neue-
Leipzig#/beitrag/video/2039408/Das-neue-Leipzig
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Flaniermeile, Ort der Kunst und Kultur oder architektonisches Kleinod: viele alte Hauser und
deren Passagen und Durchgangshofe aus der Griinderzeit sind charakteristisch flr Leipzig,
erklart die Leipziger Touristik und Marketing GmbH. Die Entwicklung dieser Gebaude ist eng
verbunden mit der aufstrebenden Handels- und Messestadt Leipzig. Der Barthels Hof mit
seiner neobarocken Strallenfassade aus dem 18. Jahrhundert gehért zu den markantesten
Gebduden der Stadt® Das Alte Rathaus von 1556/57 im Stile deutscher
Renaissancearchitektur, die Madler Passage mit ihrem einzigartigen Passagensystem, der
Dresdner Hof mit einem Eingangsbereich aus den 1920er Jahren im Stil des Art Deco und
das 1906 fertiggestellte Hansahaus mit eindrucksvollen Jugendstilelementen sind weitere
beeindruckende Beispiele. Seit der Wiedervereinigung wird in Leipzig kontinuierlich saniert
und die Stadt erstrahlt in neuem Glanz. Seitdem gilt Leipzig auch als die ,Einkaufsstadt des
Ostens”.

Heute steht Sachsen vor Thiringen auf einem Spitzenplatz der ostdeutschen Wirtschaft.?'
Leipzig ist eines der wichtigsten Wirtschaftszentren der ostdeutschen Bundeslénder.
Gegenwartig sind in Leipzig 70.468 Unternehmen im Bezirk der IHK Leipzig registriert22 und
im Landkreis Leipzig insgesamt 9.192 Handwerksunternehmen gemeldet® Die
Tourismuswirtschaft entwickelte sich in den vergangenen Jahren in Sachsen zu einer
wichtigen Wachstumsbranche. Insbesondere die Stadt Leipzig konnte sich als bedeutender
Touristenmagnet etablieren.”*

Das Image der Stadt Leipzig als Industriestandort und als ,Autostadt Leipzig“ wurden durch
die Entscheidung der Porsche AG im Jahre 1999 und der BMW Group im Jahre 2001 neue
Montagewerke in Leipzig zu errichten, wieder bzw. neu belebt. Leipzig konnte sich dabei im
Wettstreit um das Montagewerk der BMW Group mit Uber 200 Standorten des In- und
Auslandes durchsetzen.?®> Durch die Etablierung der Produktionsstatte entwickelte sich eine
Magnetwirkung fir immer mehr Zulieferer. Die Stadt Leipzig wurde zudem als Foérderregion
fur E-Mobilitat ausgewahlt. Hier wird z.B. der i3 von BMW produziert und von Porsche seit
2014 auch der neue Macan neben dem Cayenne und dem Panamera.

Leipzig ist auch ein wichtiges Logistik-Zentrum: Amazon hat im August 2006 sein zweites
deutsches Logistikzentrum in Leipzig in Betrieb genommen, welches eine Flache von Uber
75.000 gm hat. Der Leipziger Flughafen gilt als einer der wichtigsten Frachtumschlagplatze
der Welt. Die Post-Tochter DHL hat im Jahre 2008 ihr neues europaisches
Luftfrachtdrehkreuz in Leipzig in Betrieb genommen, das bisher in Briissel beheimatet war.
Leipzig ist damit neben Hongkong und Wilmington in den USA einer von drei grolen DHL-
Umschlagplatzen. DB Schenker Logistics erhdhte 2013 seine Kapazitaten im Logistikzentrum
Leipzig fur BMW um mehr als das Doppelte.

Die Unternehmen und Forschungseinrichtungen des Clusters Energie & Umwelttechnik
wirken als bedeutender Wachstumsmotor fiir die Leipziger Wirtschaft. In Leipzig wird die
European Energy Exchange (EEX) die gré3te Energiebdrse Kontinentaleuropas betrieben.

Leipzig stellt auch das Tor zu den neuen EU-Beitrittslandern dar. Das Fraunhofer-Zentrum fur
Mittel- und Osteuropa (Frauenhofer MOEZ) besitzt hohe Kompetenz in Bezug auf Osteuropa
und stellt eine strategische Plattform fir den systematischen Austausch zwischen
Deutschland, Westeuropa und den Beitrittslandern dar und ist logistische Drehscheibe zu den
Markten Europas.

Leipzig ist auch ein wichtiger Medienstandort: Der Mitteldeutsche Rundfunk und viele Verlage
sowie eine Vielzahl von Film- und Fernsehproduktionen sind hier ansassig. Auch die Leipzig

20 http://www.barthelshof.de/barthels-hof/

1 http://de.wikipedia.org/wiki/Sachsen#Wirtschaft_und_Infrastruktur

22http://www.Ieipzig.ihk.de/inhalt/geschaeftsfeld/Standortpolitik/Konjunk’tur-und
Wirtschaftsstatistik/Unternehmensstatistik/IHK-Unternehmensstatistik.aspx

3 hitp://www.hwk-leipzig.de/3,0,919.html

Znttp://www.leipzig.ihk.de/inhalt/geschaeftsfeld/Standortpolitik/Konjunktur-und-
Wirtschaftsstatistik/Regionale-Wirtschaftsstatistik/Daten-und-Fakten-zur-
Tourismuswirtschaft.aspx//branch-/

25http://www.Ieipzig.ihk.de/PortaIdataM/Resources/dokumente/O1_sop/wipo/konjunktur/konjunkturbericht
e/Entw_StadtLeipzig2012_Farbe.pdf
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School of Media (LSoM), welche eine gemeinniitzige Gesellschaft fliir berufsbegleitende
crossmediale Weiterbildung ist, hat hier ihren Sitz. Leipzig ist bis heute auch aktiv im Bereich
desﬁVerIags— und Medienwesens und lockt vor allem junge Verleger und kleine Start-Ups
an.

4. Stand des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos
a. Eigentum an den Grundstiicken

Das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos wird auf folgenden Grundstiicken realisiert, die
bereits im Eigentum der Emittentin stehen und auf der Flurkarte in Abschnitt V 2 a grun
umrandet sind:

e Dittrichring 11, 04109 Leipzig, eingetragen in den Grundblichern des Amtsgerichtsbezirks
Leipzig, Grundbuchamt Leipzig Blatt-Nr. 6238, Gemarkung Leipzig, Flurstiick 2324/2
(1488 gm) — auf diesem Areal soll der Neubau mit der rekonstruierten Fassade des
Architekten Arwed Rossbach entstehen;

e Gottschedstrale 1, 04109 Leipzig, eingetragen in den Grundbichern des
Amtsgerichtsbezirks Leipzig, Grundbuchamt Leipzig Blatt-Nr. 5753, Gemarkung Leipzig,
Flurstiicke 2326 und 2325 (799 gm) — auf diesem Areal steht das so genannten Hotel
Kosmos, dessen Fassade erhalten werden soll;

e Zentralstrale 1, 04109 Leipzig, eingetragen in den Grundbichern des
Amtsgerichtsbezirks Leipzig, Grundbuchamt Leipzig Blatt-Nr. 21512, Gemarkung Leipzig,
Flurstick 2323/4 (69 gm) — auf diesem Areal soll die Tiefgarageneinfahrt von der
Zentralstrasse 1 erfolgen.

b. Bebauungsplan, Baugenehmigung, Nachbarschaftsvereinbarungen

Am 05.09.2014 wurde der Emittentin von der Stadt Leipzig als zustandiger
Baugenehmigungsbehdrde eine Baugenehmigung fur das Hotel- und Restaurantensemble
Kosmos erteilt. Rechtsgrundlage fiir die erteilte Baugenehmigung ist der Bebauungsplan Nr.
112.1 ,Dittrichring — &stlicher Teilbereich, 1. Anderung. Der urspriinglich fir die
Projektgrundsticke geltende Bebauungsplan Nr. 112.1 ,Dittrichring — 6stlicher Teilbereich®
wurde im vereinfachten Verfahren nach § 13 BauGB geéandert, um eine Realisierung des
Hotel- und Restaurantensembles Kosmos zu erméglichen. Die Anderungen betreffen
insbesondere die Festsetzungen zur Art und zum Mall der baulichen Nutzung sowie
Baulinien, Baugrenzen und Gebaudehdhen. Der Entwurf der Anderung des Bebauungsplans
lag in der Zeit vom 03.06.2014 bis 02.07.2014 offentlich aus. Es gingen mehrere
Stellungnahmen ein, die nach Abwéagung durch die Stadt keinen Anlass zur Anderung des
ausgelegten Entwurfs gaben. Die Ratsversammilung der Stadt Leipzig hat die 1. Anderung
des Bebauungsplans Nr. 112.1 ,Dittrichring — 6stlicher Teilbereich® dementsprechend am
16.07.2014 als Satzung beschlossen. Der Bebauungsplan hat damit das Stadium der
Planreife nach § 33 Abs. 1 BauGB erreicht. Die Stadt Leipzig hat die Baugenehmigung vom
05.09.2014 dementsprechend auf der Grundlage des § 33 Abs. 1 BauGB erteilt.

Die Baugenehmigung enthalt zahlreiche Nebenbestimmungen, die vor bzw. bei der
Bauausfiihrung zu beachten sind.

Fir die Baufreigabe, deren Fortbestand und die Nutzung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos ist insbesondere erforderlich, dass die Emittentin die in der
Baugenehmigung oder sonstigen Genehmigungen enthaltenen Bestimmungen einhalt.
Aufgrund des geanderten Bebauungsplans und der engen Abstimmung mit der Stadt Leipzig
geht die Emittentin davon aus, dass die Bestimmungen eingehalten werden kénnen.

Die Baugenehmigung oder sonstige Genehmigungen einschlieRlich des Bebauungsplans
kénnen durch Dritte angefochten werden, beispielsweise im Hinblick auf eine mdgliche
Verletzung von Abstandsflachenvorschriften oder wegen etwaiger durch das Hotel- und
Restaurantensemble  Kosmos  hervorgerufener  Larmbeeintrachtigungen  (Zu- und

“nttp://www.deutschlandradiokultur.de/verlagswesen-buchstadt-
leipzig.1001.de.html?dram:article_id=279836
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Abfahrtsverkehr zur Tiefgarage; Restaurant- und Barbetrieb). So wurden die
Larmauswirkungen der kinftigen Tiefgarage nebst ihrer Zufahrt entlang der westlich
gelegenen Nachbargrundstiicke bislang nicht gutachterlich untersucht. Soweit dritten
Personen, insbesondere Nachbarn, die Baugenehmigung nicht bekanntgegeben wurde,
kdnnen diese widrigenfalls bis zu einem Jahr nach Kenntnis vom Baubeginn Widerspruch
gegen die Baugenehmigung einlegen. Die Emittentin geht aufgrund der derzeitigen Kenntnis
davon aus, dass durch die Bebauung des freistehenden Areals die Larmbelastung eher sinkt
bzw. sich die Larmbelastung insgesamt im fur das Gebiet zuldssigen Rahmen befindet oder
hier ausreichend Vorkehrungen getroffen werden kénnen.

Die Emittentin hat mit den drei unmittelbar benachbarten Grundstiickseigentimern
Vereinbarungen hinsichtlich der Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos
abgeschlossen. Diese erfassen nach Einschatzung der Emittentin wesentliche Zustimmungen
und Vereinbarungen betreffend die Errichtung und baulich-technische Ausgestaltung des
Hotel- und Restaurantensembles Kosmos  sowie Ausgleichspflichten der Emittentin.
Gegenstand der Vereinbarung betreffend die Zentralstrasse 1-5 (Flurstiick 2323/3) ist dabei
die Zufahrt zur vorgesehenen Tiefgarage, die neben dem im Eigentum der Emittentin
stehenden Flurstick 2324/4 auch Uber das im Eigentum der Nachbarin stehende Grundstiick
fuhren soll, fur das die Eigentimerin des Nachbargrundstiicks eine Grunddienstbarkeit Uber
ein Geh- und Fahrrecht an ihrem Grundstick gewahrt hat. Die kinftigen Kosten der
Herstellung der Zufahrt, die Kosten ihrer laufenden Instandhaltung sowie die Kosten
eventueller Instandsetzungen tragt die Emittentin. Die Eigentimerin der Nachbargrundsticke
Ubernimmt keine Garantie fiir die tatsachliche Herstellbarkeit der Zufahrt. Aus Griinden des
Larmschutzes verpflichtet sich die Emittentin weiterhin, die Zufahrt zur Tiefgarage Uber die
gesamte Lange der Zufahrt in massiver Bauweise ganzseitig einzuhausen und anschlielend
zu begrinen. AuBerdem Ubernimmt die Emittentin bis spatestens Ende 2014 die
Neugestaltung des Hofbereichs des Nachbargrundstiicks (beispielsweise Verlegung und
Neueinhausung der Milltonnen, Errichtung von Fahrradblgeln, Neupflasterungen etc.). Auch
wenn in den Nachbarschaftsvereinbarungen nicht alle vom Hotel- und Restaurantensemble
Kosmos ausgehenden relevanten Themen umfassend geregelt sind, geht die Emittentin
davon aus, dass aufgrund von Einwanden Dritter keine erheblichen Kosten- und
Zeitabweichungen zur Planungen erfolgen werden. Auseinandersetzungen Uber die
Baugenehmigung, sonstige Genehmigungen und/oder den Bebauungsplan kénnen jedoch zu
zeitlichen Verzdgerungen und Mehrkosten flihren und das Hotel- und Restaurantensemble
Kosmos widrigenfalls ganz verhindern.

c. Weitere Projektentwicklung, Planung und Bauausfiihrung

Die Emittentin Gbernimmt samtliche Entscheidungen bei der Projektentwicklung. Dabei erfolgt
auch ein fortlaufendes Controlling hinsichtlich Zeit, Qualitdt und Kosten. Darin flieRt die
Erfahrung der Vertreter der Emittentin mit ein. AulRerdem stiitzt sich die Emittentin auf nach
ihrer Einschatzung renommierte und erfahrene Berater. Die Projekisteuerung wird durch
einen Spezialisten mit ,Hotelerfahrung® erfolgen. Die weitere Entwicklung und Realisierung
des Projektes soll in folgenden Schritten erfolgen:

Projektentwicklung und Vergabeart
Die Emittentin plant, die Gewerke grundsatzlich in 4 Blécken zu vergeben.
Block 1: Vorbereitende Mafinahmen
Gebaudesicherung, Abbruch, Spezialtiefbau, Rohbau
Block 2: Dach, Fassade, Fenster
Block 3: Technische Gebaudeausstattung
Heizung, Liftung, Sanitar, Klima, Elektro
Block 4: Ausbaugewerke

Bodenbelage, Turen, Maler
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Bei den Blécken 2 und 4 Gbernimmt die KSW die Planung und Bauausfiihrung und wird dabei
auf die langjahrige Erfahrung und Kompetenz der Unternehmensgruppe und deren
Mitarbeiter zurlckgreifen. Die Emittentin beabsichtigt, Fachteams mit nach Ansicht der
Emittentin guten Referenzen und mit denen die KSW Gruppe eventuell bereits erfolgreich
zusammengearbeitet hat, zu beauftragen.

1. Block: Gebaudesicherung, Abbruch, Spezialtiefbau und Rohbau

Der Abbruch und die Gebaudesicherung sollen durch ein Unternehmen ausgefuhrt werden,
das nach Ansicht der Emittentin sehr erfahren ist.

Der Spezialtiefbau soll nach derzeitiger Planung durch ein zu diesem Zweck gebildetes
Projektteam abgedeckt werden. Die Biindelung der Fachkompetenz flr Spezialtiefbau,
Grindung und Rohbau in einem solchen besonderen Projektteam soll eine hohe
Kostensicherheit und eine hohe Ausflhrungsqualitat sicherstellen, was nach Ansicht der
Emittentin die Basis flir eine erfolgreiche Projektrealisierung bildet.

Fir den Rohbau soll ebenfalls ein starker und erfahrener Partner ausgewahlt werden. Dieser
soll auch sicherstellen kénnen, dass im Bedarfsfall im 2-Schichtsystem gearbeitet werden
kann. Dadurch soll eine Zeitersparnis in der Bauzeitphase von mindestens 4-8 Wochen
ermdglicht werden kénnen, wodurch Terminverzégerungen vermieden bzw. etwaige Verzlge
aufgeholt werden kdénnen.

Die Planungen und Verhandlungen mit den potentiellen Vertragspartner sind bereits sehr weit
fortgeschritten.

2. Block: Dach, Fassade, Fenster

Beim Block Dach, Fassade und Fenster fiir das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos
besteht wu.a. die Herausforderung bei der geplanten Flachdachherstellung mit
Dachbegrinung. Dazu hat die Emittentin bereits Beratungen und Produktinformationen sowie
Referenzen von Fachfirmen eingeholt.

Die KSW Gruppe ist seit Jahren auf die Gewerke Fenster und Fassade spezialisiert und
arbeitet seit langem mit ausfuhrenden Firmen zusammen. Hierbei sind zudem Absprachen
aufgrund der denkmalgeschutzten bzw. relevanten Fassade mit dem Amt fiir Denkmalschutz
hinsichtlich Art, Farbe und Form erforderlich. Die KSW Gruppe verfugt nach Ansicht der
Emittentin aufgrund ihrer Spezialisierung Uber erhebliche Erfahrung, so dass die Planung und
Bauausfiihrung nach Ansicht der Emittentin Uber die KSW Gruppe gesteuert werden kann.

3. Block: Technische Geb&audeausristung (Heizung, Sanitar Klima, Elektro)

Bei der technischen Gebaudeausristung sind die besonderen Anforderungen an ein Hotel
und Restaurants zu beachten. Die Planungsleistungen fiir die Gewerke Heizung, Sanitar und
Raumlufttechnik sowie Elektro- und Kommunikationstechnik sollen von der nach Ansicht der
Emittentin renommierten und auf den Bereich des Hotelbaus spezialisierten TZP Leipzig mbH
und deren geschéftsfihrenden Gesellschafter Claus Hunger sowie einem Partnerbiro
Ubernommen werden. Die TZP Leipzig mbH soll fiir diese Gewerke auch die
Energiekonzeption, das Kostencontrolling und die Uberwachung der Termine durchfiihren.

TZP Leipzig Planungsgesellschaft fir Energie- und Versorgungstechnik mbH besteht seit
1990. Ihr Geschéftsfeld ist die Planung und Bauleitung aller haustechnischen Gewerke.

Im Hotelbereich sind dies

- bei Planungen insbesondere die Gewerke Heizung, Sanitar, Raumlufttechnik sowie
Elektro- und Kommunikationstechnik und zwar in Zusammenarbeit mit einem
Partnerburo

- die Energiekonzeptionen
- das Kostencontrolling und die Uberwachung der Termineinhaltung
- Vorbereitung und Mitwirkung bei Bemusterungen, Musterzimmer und Musterbader

Die TZP Leipzig Planungsgesellschaft fur Energie- und Versorgungstechnik mbH kann auf
folgende Referenzen verweisen:
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- Parkhotel Dortmund/Westfalenstadion — Sanierung Kiiche und Hotelzimmer
- Hotel Eggers Hamburg — Aufstockung und Sanierung Hotelzimmer
- Hotel BlueRadisson Cottbus — Sanierung Wellnessbereich
- Melia Hotel Berlin, Seydelstrasse 24 — Konzeption und Entwurfsplanung
4. Block: Ausbaugewerke, Maler, Turen , Fliesen,

Hier handelt es sich um reine Montageleistungen. Die Emittentin beabsichtigt, diese
Leistungen an Firmen zu geben, mit denen die KSW Gruppe bereits in der Vergangenheit
erfolgreich zusammengearbeitet hat.

Auftragsvergabe, Uberwachung und Risikomanagement

Die geplante blockweise Vergabe der Gewerke hat nach Erfahrung des Managements der
Emittentin den Vorteil, dass eine wesentlich flexiblere Handhabung der einzelnen Gewerke
moglich ist.

Die Emittentin plant, wesentliche Gewerke drei- bis viermal auszuschreiben, die Angebote auf
Qualitat und Massen zu priifen und sehr weitgehend im Detail zu verhandeln. Dies hat nach
Ansicht der Emittentin zum einen den Effekt, dass wahrend des Ausschreibungsprozesses
das qualitativ beste Angebot entwickelt werden kann. Zum anderen fihrt dies dazu, dass fir
den Fall, dass ein beauftragtes Unternehmen ausféllt, die Verhandlungen und das Projekt
quasi nahtlos mit einem anderen Auftragnehmer fortgesetzt werden kénnte und dies in der
Regel mit einem sehr Gberschaubaren Zeit- und Mehraufwand verbunden ware.

Ein namhafter, erfahrener externer Projekisteuerer soll fir das gesamte Projekt hinzu
gezogen werden. Dadurch soll eine zusatzliche Bauuberwachung und Bilddokumentation
Uber den gesamten Bauzeitraum gewahrleistet werden. Die hieraus resultierende zertifizierte
Qualitatsiberwachung und lickenlose Dokumentation (auch im Bereich Brandschutz) soll
zudem bezwecken, dass bei der Abnahme und Ubergabe des Hotels an den Pachter die
geschuldete Qualitat gewahrleistet ist.

Die Emittentin verfigt nach eigener Ansicht dariber hinaus Uber ein Risikomanagement im
Wesentlichen wie folgt: Ein internes Kontrollsystem und regelmafige Besprechungen sollen
sicherstellen, dass die Geschéaftsfiihrung rechtzeitig Uber mdgliche Gefahren und Risiken
informiert wird. Es findet ein sténdiges Controlling hinsichtlich Zeit, Qualitdt und
Kostenentwicklung tagesaktuell statt. Das Risiko von Nachtrdgen aufgrund von
Mehrleistungen soll zudem durch die implementierte blockweise Vergabe der Einzelgewerke
minimiert werden. Auch ist der zeitliche Ablauf des Projekts vertraglich abgesichert und wird
von der Projektsteuerung regelmafig, in der Regel zweimal wdchentlich stattfindenden Jour
Fixe, kontrolliert.

Architekten DENDA - ARCHITEKTEN

Das Hotel- und Restaurantensemble Kosmos wurde durch DENDA - ARCHITEKTEN
entworfen und wird durch diese weiter begleitet.

DENDA - ARCHITEKTEN unter Leitung von Dipl.-Ing. Manfred Denda (Jahrgang 1946) sind
seit 1990 in der Architektur und Stadtplanung, Denkmalpflege, Design und Kunst tatig. Sie
sind tatig bei der Stadtplanung hin Uber Architektur, Entwurfs- und Ausfuhrungsplanungen,
Inneneinrichtung, AufBenanlagen bis zu Designs und Kunst und zwar mit folgenden
Schwerpunkten:

- Wohn- und Geschéftshauser

- Denkmal- und Sanierungsobjekte

- Hotel, Buro, Handel und Gewerbe

- Gastronomie

- Seniorenwohnen und Altenpflegheime

Neben dem Hotel- und Restaurantensemble Kosmos haben DENDA - ARCHITEKTEN u.a.
folgende Projekte entworfen und begleitet:
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- Quartier 28: Wohnen an der Weillen Elster in Leipzig Holbeinstrasse 28 a:
Entwicklung eines Stadtteils mit ca. 30 Neubauwohnungen und 30 Lofts in einer
ehemaligen Automobilfabrik; dieses Projekt wird durch die KSW Gruppe entwickelt.

- Riverboat Leipzig am Karl Heine Kanal: Sendeplatz der MDR Sendung Riverboat
- Venezianische Impressionen Leipzig Seniorenwohnen an der Weilen Elser

- Schlofigut Markkleeberg-Zdbigker

- Buntgarnwerke Leipzig: Machbarkeitsstudie

- Listbogen Leipzig: Wohn- und Blrokomplex mit Laden, Arkaden und Tiefgarage

Die architektonische Begleitung des Projekts soll in enger Abstimmung mit den Behorden
erfolgen, insbesondere auch vor dem Hintergrund des Denkmalschutzes und der
Rekonstruktion und Neuinterpretation der historischen Fassade.

5. Errichtungskosten, Immobilienbewertung, Investitionen
a. Errichtungskosten und Finanzierungsstruktur

Die Emittentin rechnet nach den derzeitigen Planungen mit Gesamtinvestitionskosten in Hohe
von ca. € 27 Mio. inklusive einer 5 % Baukostenreserve und inklusive Strukturierungs- und
Finanzierungskosten fir die Errichtung und die erste Betriebsphase bis zum Oktober 2016.
Die Gesamtinvestitionskosten erfassen dabei samtliche Kosten fur die Umsetzung des Hotel-
und Restaurantensembles Kosmos einschlief3lich der Finanzierungskosten. Die Kosten teilen
sich wie folgt auf

- Gestehungskosen in Héhe von € 22,5 Mio., wobei derzeit
o € 5,3 Mio. fir den Erwerb der Grundstiicke inklusive Nebenkosten,
o € 13,8 Mio. fiur die Baukosten inklusive Baukostenreserve,

o € 2,6 Mio. fir die Ausstattung des Hotels, Technical Assistance Fee und Pre
Opening Kosten und

o weitere € 0,8 Mio. flir Nebenkosten
gerechnet werden.

- weitere Kosten flr die Zinsreserve, Emissionskosten und Nebenkosten der
Emittentin.

Die Finanzierungsstruktur der Emittentin fur die Umsetzung des Hotel- und
Restaurantensembles wird nach erfolgreicher Emission der 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 wie folgt sein:

Haftkapital € 7.000,00

Pflichteinlage der Gesellschafter / | € 2 Mio.
Gesellschafterdarlehen (vgl. Abschnitt VV 7 d)

Kontokorrentlinie einer Bank € 0,5 Mio.

Erldse aus den 6,5 % | € 25 Mio.
Schuldverschreibungen 2014/2019

Pachteinnahmen fiir den Zeitraum Marz bis | ca. € 400.000,00
Oktober 2016

Ab dem 3. Anleihelaufzeitiahr decken die Nettomieteinnahmen des Hotel- und
Restaurantsensembles Kosmos die Zinsverpflichtungen der Emittentin.

Die vorgenannte Kontokorrentlinie in Hohe von € 0,5 Mio. wird dabei durch die KSW GmbH
besichert. Nach den Treuhandregelungen ist die Emittentin berechtigt, diese Kontokorrentlinie
jederzeit vor Riickzahlung der Anspriche der 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 an
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die Bank zuriickzufiihren. Die Kontokorrentlinie dient insbesondere dazu, zwischenzeitliche
Finanzierungsliicken auszugleichen.

Im Fall von Mehrkosten zur geplanten Projektkalkulation zur Errichtung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos, die auch die eingeplanten Finanzierungspuffer liberschreitet,
verpflichtet sich die KSW GmbH gegenliber der Emittentin zu prifen, ob sie der Emittentin
weitere Liquiditdt zur Fertigstellung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos zur
Verfugung stellt. Eine Pflicht besteht jedoch insbesondere dann nicht, wenn die Gewahrung
der Finanzmittel nach Einschatzung der KSW GmbH unwirtschaftlich wéare. Die Konditionen
wird sie dabei mit dem Treuhander abstimmen.

b. Immobilienbewertungsgutachten vom 25.07.2014

Die Emittentin legt der Immobilienbewertung ein Immobilienbewertungsgutachten vom
25.07.2014 mit Wertermittlungsstichtag zum 01.03.2019 zu Grunde (vgl. Abschnitt XII). Laut
dem Immobilienbewertungsgutachten vom 25.07.2014 wurde fir das Hotel- und
Restaurantensemble Kosmos bei Fertigstellung des Hotel- und Restaurantensembles
Kosmos entsprechend den derzeitigen Planungen ein Wert von € 30,3 Mio. ermittelt.

Diese Bewertung hangt von einer Vielzahl von Faktoren ab, die fallbezogen, teilweise
subjektiv beurteilt werden mussen. Neben der Berucksichtigung der zu erwartenden und
erzielten Verkaufserlése werden unter anderem folgende Faktoren mit einbezogen:
Grundsteuersatze, Betriebskosten, etwaige Anspriiche aufgrund von Altlasten und Risiken in
Zusammenhang mit der Verwendung bestimmter Baumaterialien. Eine Veradnderung der
Annahmen oder der fiir die Bewertung herangezogenen Faktoren kann zu einer signifikanten
Anderung der Bewertungsergebnisse fihren. Hinsichtlich der Annahmen wird insofern im
Detail auf das Immobilienbewertungsgutachten vom 25.07.2014 im Abschnitt Xl verwiesen.

c. Investitionen

Seit dem 31.12.2013 hat die Emittentin Investitionen vorgenommen in Héhe von insgesamt
ca. € 988.000. Diese wurden durch die KSW GmbH vorfinanziert. Die KSW GmbH hat zur
Erbringung einer Pflichteinlage in Héhe von € 2 Mio. aufschiebend bedingt auf die Emission
der 6,5% Schuldverschreibungen 2014/2019 solche Anspriche aufgrund von
Vorfinanzierungen im Zusammenhang mit dem Hotel- und Restaurantensemble Kosmos in
die Emittentin eingebracht (vgl. Abschnitt V 7 d).

Fir die Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos und damit im
Zusammenhang stehenden Verpflichtungen plant die Emittentin die Erlése aus der Emission
der 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 zu verwenden. Diese Investitionen sind geplant,
aber nicht beschlossen.

6. Marktumfeld
a. Hotelmarkt Leipzig

Das Statistische Bundesamt zahlte im Jahr 2013 insgesamt 411,8 Mio. Ubernachtungen in
deutschen Beherbergungsbetrieben mit mindestens zehn Betten. Dabei stieg laut dem
Statistischen Bundesamt insbesondere die Zahl von Ubernachtungen auslandischer Géaste
um 5% gegeniber dem Vorjahr 2012 auf 71,9 Mio., wahrend die Ubernachtungszahl
deutscher Reisender mit 339,9 Mio. annahernd dem Vorjahr 2012 entsprach?®’.

Laut Statistischem Bundesamt hatten Deutschlands Beherbergungsgewerbe und
Gastronomie dabei im Jahr 2013 eine Bruttowertschépfung von € 43,1 Mrd. und machten
damit einen Anteil von 1,6% am Bruttoinlandsprodukt aus”®. Das Beherbergungsgewerbe
konnte seine Umsatze 2013 um nominal 0,9% steigern. Die deutsche Hotellerie verbesserte
laut Statistiken von STR Global ihren Logisumsatz pro verfiigbarem Zimmer (RevPAR) 2013

27https://www.destatis.de/DE/ZahIen Fakten/Wirtschaftsbereiche/BinnenhandelGastgewerbeTourismus/T
ourismus/Aktuell.html

28http://www.cbre.eu/de_de/researc::h/research_pubIications/research_pubIikation_contt—:‘nt/research_pub
likationen_leftcolumn/CBRE_Hotelmarkt_Deutschland_2013.pdf
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um 1,7% auf € 63,21%°.

Auch Leipzigs Attraktivitdt bei Reisenden wachst. Mit fast 1,5 Mio. Ankinften (+7,8% im
Vergleich zu 2012) und rund 2,7 Millionen Ubernachtungen (+8,7% im Vergleich zu 2012) im
Jahr 2013 JUbertraf die Stadt ihr bisheriges Rekordjahr 2012 noch einmal. Die
Ubernachtungszahlen stiegen von 2009 bis 2013 um 42%.

Ubernachtungs- und Bettenentwicklung in Leipzig®:

Ubernachtungs- | Veridnderung | Betten- Veranderung | Auslastung
entwicklung in % entwwklung in% der Betten

2006  1.848.913 10.934 44,7 %
2007  1.838.512 -0,6 11.024 0,8 45,6 %
2008 1.852.747 0,8 11.471 4,1 44,2 %
2009  1.876.806 1,3 12.339 7,6 42,2 %
2010  2.023.400 7,8 12.535 1,6 44,7 %
2011 2.135.782 5,6 13.332 6,4 45,3 %
2012 2.482.541 16,2 13.706 2,8 49,0 %
2013 2.671.871 7,6 14.143 3,2 50,7 %
Total  822.958 44,5 3.209 29,3
2006-2013

Der Werbeverbund Magic Cities®" listet Leipzig beim Ubernachtungszuwachs der deutschen
Grof3stadte fur das Jahr 2013 an zweiter Stelle hinter Hamburg (+9,1% im Vergleich zu 2012).

Wachstum bei den Ubernachtungen deutscher GroRstadte im Jahr 2013%:
» Hamburg +9,1 %
* Leipzig +8,7 %

e Berlin +8,2 %

+ Frankfurt +6,0 %

» Dusseldorf +4,7 %
* Minchen +4,3 %
 Stuttgart +2,7 %

* Dresden +2,3 %

» Nurnberg +0,8 %
+ Koéln-0,1 %

* Hannover -0,5 %

Eine grol’e Rolle spielen nach Einschatzung der Emittentin Tagungen, Kongresse, Messen
und Events. Etwa 60% bis 70% aller Ubernachtungen gingen 2013 auf Geschéftsreisende
zurtick. Zugenommen hat auch die Internationalitat der Leipzig-Besucher. So Ubernachteten
2013 mehr als 430.000 auslandische Gaste in Leipzig, was einem Anteil von 16,1% an den

% Ebd

%0 | eipzig Tourismus und Marketing GmbH 03.04.2014

3 http://www.leipzig.de/news/news/leipzig-mit-einem-neuen-gaesterekord-2-7-mio-ebernachtungen-
2013/

*2 Quellen: Statistische Landesamter der einzelnen Bundeslander
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gesamten Ubernachtungen entspricht. Im Vorjahr lag dieser Anteil noch bei 15,8%.%

Diese Zahlen schlagen sich auch in Leipzigs Logisumsatz pro verfiigbarem Zimmer nieder.
Laut PKF Hotelexperts verzeichnete die Stadt innerhalb der Gruppe der Sekundarstandorte
im Jahr 2013 mit 7,5% RevPAR-Zuwachs auf € 52,54 die zweithdchste Steigerungsrate nach
Dortmung mit 7,7%. Auch bei den Primarstandorten lag nur Kéln mit 8,8% RevPAR-Zuwachs
daruber.

Auch mit Blick auf die Zimmerauslastung von 71% liegt Leipzig international auf einem
Spitzenplatz.

Zimmerauslastung Leipzig (in % 01-07/2013)
Quelle: Leipzig Tourismus und Marketing GmbH
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Dieser anhaltend hohen Nachfrage steht nur ein begrenzter Angebotszuwachs gegentber.
Zwar zahlt die Stadt nach Recherche der Emittentin 70 Hotels mit Sterne-Klassifizierung und
rund 7.840 Zimmern, und es befinden sich derzeit nach Kenntnis der Emittentin auch 6 Hotels
im Bau oder in konkreter Planung. Grofdter Teil dieses Hotelangebots liegt im 3- und 4-
Sterne Segment.35 Aktuell verflgt Leipzig Uber 18 Hotels mit 4-Sterne-KIassifizierung.36

b. Hotelinvestmentmarkt

Laut CBRE Hotels war 2013 ein Rekordjahr fir den deutschen Hotelinvestmentmarkt. Das
Transaktionsvolumen erreichte 2013 nach einen Wert von €1,73 Mrd. was einem
Volumenzuwachs von gut 20 Prozent im Vergleich zum Vorjahr entspricht.37 Der hochste
Wert seit den Boomjahren 2006 und 2007.%® Aktuell ist der ,Kaufer-Markt* fir Hotels attraktiv.

% http://www.leipzig.de/news/news/leipzig-mit-einem-neuen-gaesterekord-2-7-mio-ebernachtungen-

2013/
34http://www.pkfhotelexperts.com/media/public/db/media/1 10/2012/11/531/140225 hotelmarktdeutschla
nd2013.pdf
Jones Lang Lassale Prasentation Marz 2014
% www.hotelsterne.de
¥http://www.cbre.eu/de_de/research/research_publications/research_publikation_content/research_publ
ikationen_leftcolumn/CBRE_Hotelmarkt_Deutschland_2013.pdf
* http://www.christie.com/de/publikationen - Hotelfokus Februar 2014
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Transaktionsvolumen Hotelimmobilien
Deutschland in Mrd. €
25

12003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Christie & Co - Hotelfokus Februar 2014

Der Umsatz mit Hotelinvestments stieg dabei Uberproportional zum Investmentumsatz aller
gewerblich genutzten Immobilien in Deutschland. Dies lasst sich daran ablesen, dass der
Anteil von Hotelinvestments an den gesamten Gewerbeimmobilieninvestments im Jahr 2013
leicht auf 5,7 % gestiegen ist (Vorjahr 5,5%).%°

Transakfionsvolumen, in Mio. € 1.441,67 1.727,46 +19,8%
Spitzenrendite Hotel, in % 575 575 0,00 %-Pkt.
ADR,in € 93,79 94,41 +0,7%
Zimmerauslastung, in % 66,30 66,90 +09%
RevPAR, in € 62,15 63,21 +1,7%

Quelle: CBRE Hotels, STR Global

Wenige Portfolio-Deals

Dominierend waren wie bereits im Vorjahr auch 2013 Einzeltransaktionen (mehr als 70%). Zu
den Kaufern gehdrten gréflitenteils offene Immobilienfonds, Spezialfonds und Privatinvestoren
aus dem In- und Ausland. Gestiegen ist dabei der Anteil inlAndischer Hotelinvestoren, die im
Jahr 2012 noch 30% ausmachten, im Jahr 2013 hingegen 55% des Investmentvolumens. Bei
den Verkaufern waren mit rund einem Viertel des Verkaufsvolumens Projektentwickler die
grofte Gruppe.*

Von den 111 Hotel-Transaktionen im Jahr 2013 entfielen 62 auf Hotels mit einem Wert von
mindestens zehn Millionen Euro. Zusammen machten sie 1,48 Milliarden Euro
beziehungsweise 86 Prozent des Gesamtvolumens aus. Die durchschnittliche GroRRe dieser
Transaktionen lag bei rund 24 Millionen Euro. Die Spitzenrendite liegt stabil bei 5,75
Prozent.*!

B-Standorte gewinnen an Bedeutung

39http://www.cbre.eu/de_de/research/research_pubIications/research_pubIikation_content/research_pub
likationen_leftcolumn/CBRE_Hotelmarkt_Deutschland_2013.pdf

0 Ebd

*" Ebd
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Der Fokus bei Hotelinvestments lag 2013 wie in den vorherigen Jahren auf den Top 5-
Stadten (Berlin, Dusseldorf, Frankfurt/Main, Hamburg und Minchen). Rund 1,04 Milliarden
Euro wurden dort investiert (+ 13 Prozent gegenlber 2012). Der relative Anteil am
Investitionsvolumen hat sich allerdings von 70 auf 60 Prozent verringert. In Sekundar-Stadten
wurden 690 Millionen Euro investiert, was einem Plus von 53 Prozent im Vergleich zu 2012
(450 Millionen Euro) entspricht. Zu den gefragten Stadten zahlten Stuttgart, Leipzig, Nirnberg
und Dresden.*” Investoren wiirden dabei zunehmend auf Sekundarmérkte wie z.B. Leipzig
setzen, wo etwa im Marz 2014 das InterCityHotel von der britischen Internos Global Investors
gekauft wurde. Griinde seien laut JLL nicht nur das abnehmende Angebot in den Metropolen,
sondern auch die stabileren Leistungskennzahlen der Hotels an Sekundérstandorten.*®

Fokus auf 4-Sterne Hotels

Der Schwerpunkt des Investoreninteresses lag auf 4-Sterne-Hotels, die fur 58 Prozent des
Investitionsvolumens sorgten. Aufgrund der sinkenden Spitzenrenditen fir Core-
Gewerbeimmobilien, die teilweise unter 4,5 Prozent liegen, geht CBRE Hotels davon aus,
dass 2014 die Renditen fur Hotels ebenfalls unter Druck geraten und fir Spitzenhotels sinken
werden. Nicht zuletzt deshalb werden nach Meinung CBRE auch Sekundarstandorte weiter
an Attraktivitat gewmnen

Fir 2014 ist Jones Lang LaSalle (JLL) optimistisch, dass das deutsche
Hoteltransaktionsvolumen ein ahnliches Ergebnis wie 2013 erreichen wird, zumindest aber
deutlich {iber dem 10-Jahresschnitt von € 1,2 Mrd. wird.*

Die Emittentin sieht sich durch diese Marktentwicklungen in lhrer Entscheidung fir ein 4-
Sterne Hotel bestatigt.

C. Gastronomie Leipzig

Deutschlandwelt erlebte die Gastronomie 2013 im vierten Jahr in Folge ein nominales
Umsatzplus. Im Durchschnitt wuchs sie 2,2% nominal pro Jahr.”” Der DEHOGA
Bundesverband sieht als Griinde vor allem das stabile Konsumklima, die zunehmende Zahl
auslandischer Géste und ein im internationalen Vergleich ausgezeichnetes Preis-
Leistungsverhéltnis In Sachsen erhdhten sich die Umsatze des Gastgewerbes pro Kopf
dabel mit 23% Anstieg seit 2007, deutlich Gber bundesdeutschem Durchschnitt von lediglich
16%"*

Laut einer aktuellen Studie, die u.a. von der IHK Leipzig in Auftrag gegeben wurde, erweist
sich das Gastgewerbe im Freistaat Sachsen seit Jahren als stabiler Wirtschaftsfaktor. Alle
Betriebsarten hatten demnach eine positive Umsatzentwicklung verzeichnet, wenngleich hier
die Standortabhangigkeit besonders zum Tragen komme. So zeigen z.B. touristisch relevante
Standorte wie Dresden und Leipzig eine deutlich positive Angebots- und
Nachfrageentwicklung bei Hotels, von der auch die Gastronomie vor Ort prof|t|ert

Die DEHOGA Sachsen ermittelte in Mitgliederbefragungen wiederholt, dass die sachsischen
Gastwirte mit ihren Geschéften zufrieden sind. Gut zwei Drittel der Befragten konnten ihre

http /lwww.cbre.de/de_de/news_events/news_detail?p_id=16065
“nttp://www.jll.de/germany/de-de/presse/1311/nachfrage-auf-dem-deutschen-hotelinvestmentmarkt-

ungebrochen

http /lwww.cbre.de/de_de/news_events/news_detail?p_id=16065

http /Iwww.jll.de/germany/de-de/presse/1311/nachfrage-auf-dem-deutschen-hotelinvestmentmarkt-

ungebrochen

ttps /lwww.destatis.de/DE/PresseService/Presse/Pressemitteilungen/2014/05/PD14_170_45213.html

*7 http://www.dehoga-bundesverband.de/daten-fakten-trends/zahlenspiegel-und-branchenberichte/ 1.

Quartal 2014

http /lIwww.dehoga-bundesverband.de/presse/pressemitteilungen/gastgewerbe-2013-solides-

umsatzplus von-12-prozent-viertes-jahr-mit-umsatzplus-in-folge-2014-02-17-1000/

http /lwww.leipzig.ihk.de/Portaldata/1/Resources/dokumente/02_su/Gastgewerbestudie_2013.pdf
http://www.leipzig.ink.de/Portaldata/1/Resources/dokumente/02_su/Gastgewerbestudie_2013.pdf
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Umsatze halten bzw. steigern. Ebenso viele gaben an, dass die Gastezahl in ihrem Haus
gleich geblieben bzw. gestiegen ist. Ein Drittel der Befragten konnte die Preise erhéhen.®

Diese Standortiiberlegungen sind auch in die Entscheidung der Emittentin eingeflossen, im
Rahmen des Bauprojekts auch Gastronomieflachen einzuplanen. Hierfir sprechen aus Sicht
der Emittentin auch mehrere Standortvorteile: Zum einen ist die Gottschedstralle sowohl bei
Touristen als auch den Einwohnern selbst Leipzigs eine etablierte Gastronomiemeile.

Zudem gilt die StraRe trotz des Uberwiegens der Abendgastronomie als Mixstandort
zwischen Tages- und Abendgastronomie, was fur eine gewisse Stetigkeit der Besucher
spricht. Die Attraktivitdt der Gottschedstralle schlagt sich in der hohen Nachfrage nach
Gastronomieflachen am Standort nieder.

Fir das Konzept der Emittentin, hier Gastronomieflachen mit Lounge-Charakter zu
konzipieren, spricht wiederum das relativ geringe Angebot derartiger Lokale in Leipzig.
Gleichzeitig fugt sich dieses Konzept nahtlos ein in die sich verstarkt am Standort
ansiedelnde Trend- und Lifestyle-Gastronomie mit entsprechendem Publikum.

7. Allgemeine Informationen tber Emittentin
a. Name, Handelsregistereintragung, Sitz der Emittentin, Satzung

Die Emittentin ist eine nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland errichtete
Kommanditgesellschaft in der Form der GmbH & Co. KG. Sie ist als ,KSW Immobilien GmbH
& Co. KG* unter der Handelsregisternummer HRA 16729 im Handelsregister des
Amtsgerichts Leipzig eingetragen und unter dieser Bezeichnung im Rechtsverkehr tatig.

Komplementarin der Emittentin ist die KSW Immobilien Verwaltungs GmbH, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Leipzig unter HRB 26887.

Sitz der Emittentin ist Leipzig, die inlandische Geschaftsanschrift lautet Karl-Heine-Stralle 2,
04229 Leipzig, die Emittentin ist unter der Telefonnummer +49 (0) 341-98 9984 00 zu
erreichen.

b. Unternehmensgegenstand

Gegenstand der Emittentin ist gemaR § 2 des Gesellschaftsvertrages der Erwerb, das Halten,
Verwalten und Verwerten, gegebenenfalls auch im Wege der Vermietung, der Immobilie
Gottschedstralie in Leipzig, sowie deren Entwicklung, Bebauung und Sanierung.

c. Geschaftsjahr
Das Geschéftsjahr der Emittentin [8uft vom 01. Januar bis zum 31. Dezember eines Jahres.
d. Gesellschaftskapital, Gesellschafterstruktur und weitere Entwicklung

Das Gesellschafts- und zugleich Haftkapital der Gesellschaft betragt € 7.000,00;
Gesellschafter der Emittentin sind als Kommanditisten die KSW GmbH mit einem
Kommanditanteil in Hoéhe von €4.200,00 und Herr Holger Krimmling mit einem
Kommanditanteil von € 2.800,00. Weitere Gesellschafterin ist die KSW Immobilien
Verwaltungs GmbH als Komplementérin, diese ohne Kapitalanteil. Alleiniger Gesellschafter
der Komplementérin ist Herr Holger Krimmling.

Mit Erwerb der Kommanditbeteiligung hat sich die KSW GmbH in der Vereinbarung vom
01.09.2014 verpflichtet, eine Pflichteinlage in Hohe von € 2 Mio. zu erbringen. Soweit die
KSW GmbH Forderungen im Zusammenhang mit der Vorfinanzierung der Errichtung des
Hotel- und Restaurantensembles Kosmos gegen die Emittentin hat, hat die KSW GmbH diese
aufschiebend bedingt auf die erfolgreiche Emission der 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 in Hohe von € 20 Mio. in die Emittentin eingebracht und an diese abgetreten. Den
verbleibende Betrag der Pflichteinlage wird die Emittentin in bar mit Beginn des 6ffentlichen
Angebots an den Treuhander erbracht haben, wobei die Pflichteinlage der
Mittelverwendungstreuhand fur die 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 unterliegt.

°1 http://www.dehoga-sachsen.de/cms/uploads/media/Konjunkturbericht_Sommer_2013.pdf

61



Die Pflichteinlage wird auf einem gesonderten Pflichteinlagekonto der KSW GmbH bei der
Emittentin gebucht. Aufgrund der Regelungen im Treuhandvertrag, dem die Gesellschafter
der Emittentin zugestimmt haben, darf der Treuhander Zahlungen an die Gesellschafter aus
dem Pflichteinlagekonto und auch den Kapital- und Privatkonten der Gesellschafter bei der
Emittentin grundsatzlich erst freigeben, wenn samtliche Forderungen aus den 6,5 %
Schuldverschreibungen 2014/2019 vollstandig zuriickgezahlt sind. .

e. Stellung der Emittentin in der Unternehmensgruppe und Organisationsstruktur

Die Struktur der KSW Gruppe und der Emittentin ist wie folgt:

Ralf Faltin  Ingrid Krimmling Holger Krimmling

5,1% 94,9 %

KSW Holding

GmbH
100 %
100% KSW Immobilien

KSW GmbH Verwaltungs GmbH

Kommanditist Komplementar Kommanditist
60 % 0% 40%

KSW Immobilien GmbH & Co. KG

Komplementarin ohne Kapitalanteil ist dann die KSW Immobilien Verwaltungs GmbH mit
einem Stammkapital in Hohe von € 25.000,00, deren alleiniger Gesellschafter Herr Holger
Krimmling ist.

Die KSW Gruppe ist ein Entwickler von Immobilienprojekten. Ihre jeweiligen Projekte fihrt die
KSW Gruppe in Projektgesellschaften. Dies hat zum einen das Ziel der Haftungsabschirmung
zum anderen geht die KSW Gruppe fir die jeweiligen Projekte in der Regel Joint Venture mit
Investoren, die nicht zur KSW Gruppe gehdren, ein. Zwischen den jeweiligen
Projektgesellschaften bestehen keine rechtlichen und wirtschaftlichen Beziehungen mit
Ausnahme, dass Gesellschafter identisch sein kdénnen. Fir das Hotel- und
Restaurantensemble Kosmos wurde dementsprechend die Emittentin gegrindet. Die
Emittentin kann, soweit notwendig, auf Dienstleistungen der KSW GmbH zurlckgreifen (vgl.
Abschnitt V 12 g).

8. Mitarbeiter

Derzeit hat die Emittentin einen Geschaftsfiihrer und einen Prokuristen; zudem wird ein
Mitarbeiter der KSW GmbH bei der Emittentin wesentliche Tatigkeiten wahrnehmen. In der
KSW GmbH, auf die die Emittentin fiir Dienstleistungen umfassend zurtickgreifen kann, sind
16 Personen angestellt mit derzeit 4 weiteren, freien Mitarbeitern.

Die Arbeitnehmer des Hotels sollen nach den derzeitigen Planungen beim Pachter angestellt
werden. Bei Beendigung des Pachtvertrages kénnen unter den Voraussetzungen von § 613 a
BGB die Arbeitnehmer auf die Emittentin Ubergehen, sofern das Hotelgebaude dann noch im
Eigentum der Emittentin steht.

9. Verwaltungs-, Management- und Aufsichtsorgane
a. Geschaftsfuhrer

Organe der Gesellschaft sind die geschaftsfihrende Komplementarin, die wiederum durch
deren Geschaftsfihrer vertreten wird, und die Gesellschafterversammlung. Die
Aufgabenfelder dieser Organe sind im Handelsgesetz (HGB) und im Gesellschaftsvertrag
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geregelt. Geschaftsfiihrende Gesellschafterin ist die KSW Immobilien Verwaltungs GmbH,
deren Geschaftsflihrer Herr Jorg Zochert ist.

Jorg Zochert, geboren 1967, hat Chemie studiert und eine abgeschlossene Ausbildung als
gelernter Industriekaufmann und kiimmert sich als Geschéaftsfihrer der Komplementar GmbH
der Projektgesellschaft primar um den Bereich Finanzen. Er begann seine berufliche
Laufbahn als selbstédndiger Kaufmann und war seit 1995 als Projektentwickler insbesondere
fur SB Discountmarkte in Sachsen, Sachsen Anhalt und Thiringen tatig. In der folgenden Zeit
konzentrierte er sich insbesondere auf die Entwicklung auf Wohnanlagen im GrolRraum
Leipzig und die Projektentwicklung und Sanierung von Denkmalschutzobjekten in Leipzig und
Dresden und war als Kaufmann in anderen Branchen tatig. Herr Zochert verfiigt tber
umfassende Vertriebserfahrung und ist seit 2007 in der Vertriebsleitung, Projektentwicklung
und Offentlichkeitsarbeit sowie im Bereich Finanzen bei der KSW GmbH Leipzig tatig. Seit
2014 ist er Geschaftsfihrer der Komplementar GmbH der Emittentin. Er ist bei Gesellschaften
der KSW Gruppe als Geschéftsfihrer tatig.

Er ist alleinvertretungsberechtigt und von den Beschrankungen des § 181 BGB befreit.

Er Ubt darlber hinaus zurzeit auBerhalb der Emittentin und der KSW Immobilien Verwaltungs
GmbH keine Organfunktionen oder anderen Téatigkeiten aus, die fir die KSW Immobilien
GmbH & Co. KG von Bedeutung sind.

b. Prokuristen und Management
Zudem hat die Komplementarin der Emittentin einen Prokuristen wie folgt:

Holger Krimmling, geboren 1968, ist gelernter Karroseriebaufacharbeiter und war
anschlieRend Leiter des Serviceteams bei der MBB AG.1992 griindete er ein Immobilien- und
Versicherungsbiro. Ab 1993 war er fir ca. 10 Jahre Geschaftsfiihrer eines Leipziger
Wohnungsbauunternehmens. 2003 griindete er die KSW GmbH, deren geschaftsfiihrender
Gesellschafter er ist. Er ist Prokurist der Emittentin und er ist bei Gesellschaften der KSW
Gruppe als Geschéftsfuhrer tatig.

Er Ubt darlber hinaus zurzeit auRerhalb der Emittentin und der KSW Immobilien Verwaltungs
GmbH keine Organfunktionen oder anderen Tatigkeiten aus, die fur die KSW Immobilien
GmbH & Co. KG von Bedeutung sind.

Weiterhin wird Herr Schlag, der bei der KSW GmbH angestellt ist, bei der Emittentin
wesentliche Aufgaben Gbernehmen:

Hans Schlag, geboren 1954, ist studierter Diplomingenieur. Er begann seine berufliche
Laufbahn 1978 im Ingenieurbiiro des Bau- und Montagekombinats Magdeburg Chemie (BMK
Chemie) als wissenschaftlicher Assistent der Betriebsleitung; ab 1981 war er als
Gruppenleiter des Bereichs Forschung und Entwicklung tatig. Ab 1990 war er
Projektmitarbeiter flr die Planung eines neuen Forschungsreaktors an der Technischen
Universitdt Minchen-Garching. 1991 wechselte er zur Boehringer Mannheimer GmbH und
leitete ein Projektteam fur die Errichtung eines Neubaus. Ab 1994 war er bei der Altstadtbau
GmbH, einem Unternehmen der Advanta Gruppe aus Frankfurt/Main, tatig und fiir den Bau
eines Burogebadudes in Frankfurt / Main (Volumen ca. € 40 Mio.), einen Neubau der
Architekten Stirling und Wilford in London (ca. € 60 Mio.) und fir ein denkmalgeschitztes
Objekt in Darmstadt (ca. € 10 Mio.) zustdndig. Des Weiteren arbeitete er mit bei den
Projektentwicklungen des Hotels Adlons in Berlin und dem Taschenbergpalais in Dresden. Ab
1995 war er technischer Leiter der Hanseatischen Immobilientreuhand in Hamburg und ab
2000 Geschaftsfuhrer der Entwicklungs Compagnie Heiligendamm (ECH) in Berlin und
Heiligendamm.

Er Ubt darliber hinaus zurzeit aulRerhalb der Emittentin und der KSW Immobilien Verwaltungs
GmbH keine Organfunktionen oder anderen Tatigkeiten aus, die fur die KSW Immobilien
GmbH & Co. KG von Bedeutung sind.

c. Vertretungsverhaltnisse, Geschaftsanschrift

Gemall § 4 des Gesellschaftsvertrages, der bei erfolgreicher Emission der 6,5 %
Schuldverschreibungen 2014/2019 gelten wird, wird die KSW Immobilien GmbH & Co. KG
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durch die Komplementarin KSW Immobilien Verwaltungs GmbH vertreten. Diese wiederum
wird nach ihrer Satzung durch zwei Geschéaftsfihrer oder durch einen Geschaftsfuhrer
zusammen mit einem Prokuristen vertreten. Ist nur ein Geschéaftsfuhrer vorhanden, vertritt
dieser die Gesellschaft allein. Die Gesellschafterversammlung kann bestimmen, dass einem
Geschéaftsfuhrer Einzelvertretungsbefugnis erteilt wird.

Der Geschéftsfuhrer und der Prokurist sowie das Management sind unter der
Geschaftsadresse der KSW Immobilien GmbH & Co. KG (Karl-Heine-StralRe 2, 04229
Leipzig) erreichbar.

d. Potenzielle Interessenskonflikte

An dem Angebot ist Herr Holger Krimmling als Prokurist und Gesellschafter beteiligt. Die
Interessen der Gesellschafter kdnnen von den Interessen der Gesellschaft abweichen; dies
kann zu Interessenkonflikten zwischen der Position als Gesellschafter und Management
fuhren.

Neben den zuvor dargestellten Verbindungen bestehen fiir die Geschaftsflihrer der Emittentin
im Hinblick auf ihre privaten Interessen oder sonstigen Verpflichtungen keine potentiellen
Interessenskonflikte in Bezug auf Verpflichtungen gegenlber der Emittentin.

10. Gesellschafterversammlung

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
Abschlusspriifer zu bestellen.

Beschlisse der Gesellschafter bedirfen nach § 6.3 des Gesellschaftsvertrages, der bei
erfolgreicher Emission der 6,5% Schuldverschreibungen 2014/2019 gelten wird,
grundsatzlich der Mehrheit von 65 % der abgegebenen Stimmen. Bestimmte Beschlisse
bedirfen einer Mehrheit von 85%. Dies gilt auch fir den Verkauf des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos, wobei fir bestimmte Verkaufspreise die Gesellschafter
bereits ihr Zustimmung erteilt haben.

11. Praktiken der Geschaftsfihrung
a. Geschaftsfihrung

Die Emittentin wird durch ihre Komplementar-GmbH, KSW Immobilien Verwaltungs GmbH,
vertreten und diese wird wiederum durch ihre Geschaftsfihrer vertreten.

Die Geschaftsflihrer der Komplementarin der Emittentin fihren die Geschéafte, 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 Geschaftsfuhrer berichten den Gesellschaftern regelmafig und umfassend
Uber Geschaftsverlauf, Strategie und Risiken.

Fir bestimmte, auRergewdhnliche Geschéfte bedurfen die Geschaftsfuhrer der Zustimmung
der Gesellschafter. Dies betrifft insbesondere Finanzierungen und Geschéfte mit
Gesellschaftern und nahe stehenden Personen sowie den Verkauf des Hotel- und
Restaurantensembles, sofern ein bestimmter Erlds unterschritten wird.

b. Corporate Governance

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 diese nicht ein.

12. Wesentliche Vertrage
a. Beteiligungsvertrag

Die Gesellschafter Herr Holger Krimmling und die KSW GmbH sowie die Komplementarin
KSW Immobilien Verwaltungs GmbH haben eine Gesellschaftervereinbarung Uber die
Finanzierung der Emittentin am 01.09.2014 und einen neuen Gesellschaftsvertrag
geschlossen (vgl. ndher Abschnitt VV 7 d).
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b. Architektenvertrag

Die Emittentin hat am 30.09.2013 mit DENDA - ARCHITEKTEN einen Vertrag uber die
Erbringung von Architektenleistungen fir das Projekt geschlossen. Die Leistungen umfassen
die  Grundlagenermittiung, die  Vorplanung, die  Entwurfsplanung und die
Genehmigungsplanung sowie die Ausfuhrungsplanung. Die Leistungen sind zum Teil bereits
erbracht. Der Vertrag enthadlt nach Ansicht der Emittentin fur Architektenvertrdge Ubliche
Regelungen.

c. Bau-und Werkvertrage

Die Emittentin wird mit verschiedenen Unternehmen VOB-Vertrage und andere Werkvertrage
fir Gewerke abschlieBen. Auf die Teilrechnungen fiir erbrachte Leistungen wird ein
Sicherheitseinbehalt von 10 % vorgenommen. Alternativ konnen die Unternehmen
Vertragserfullungsbirgschaften in Hohe 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
Gewabhrleistungsfrist vereinbart. Dieser Einbehalt dient zur Sicherung aller Anspriiche des
Auftraggebers aus Nichterfullung 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 Birgschaftserklarung 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
Vorauszahlungsbiirgschaft gefordert. Danach wird eine Vorauszahlung erst getatigt, wenn
eine solche Birgschaft fir die Forderung gegeniber dem Werkunternehmen tbernommen
wird.

d. Versicherungen

Die Emittentin beabsichtigt, die fir die Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles
Ublichen  Versicherungen, vor Beginn der Arbeiten mit einem namhaften
Versicherungskonzern abzuschlieBen. Dabei handelt es sich insbesondere um eine
Bauherrenhaftpflichtversicherung sowie eine Bauwesenversicherung in Hohe der Baukosten.
Die Bauherrenhaftpflichtversicherung bietet Versicherungsschutz gegen gesetzliche
Haftpflichtanspriiche auf Grund der Verletzung von Verkehrssicherungspflichten. Die
Bauwesenversicherung versichert Schaden, die unvorhersehbar sind und wahrend der
Bauzeit auftreten. Dazu zahlen insbesondere Schaden verursacht durch héhere Gewalt,
Schaden durch Vandalismus, unbekannte Eigenschaften des Baugrundes und Konstruktions-
und Materialfehler. Zudem sollen tbliche Gebdude- und Sachversicherungen abgeschlossen
werden. Die Emittentin hat insoweit bereits eine Haus- und
Grundbesitzerhaftpflichtversicherung sowie eine Feuerversicherung fir den Rohbau mit der
R + V Allgemeine Versicherung AG abgeschlossen.

Zudem wird die Emittentin verlangen, dass beauftragte Werk- und Bauunternehmer ebenfalls
Ubliche Versicherungspolicen abschlieRen.

e. Tatigkeitsvergutung

Die Komplementarin KSW Immobilien Verwaltungs GmbH erhalt fir ihre Tatigkeit als
geschaftsfiihrende Gesellschafterin der Emittentin eine Tatigkeitsvergitung in Hohe von
5 % p.a. ihres eingezahlten Stammkapitals, derzeit einem Stammkapital von € 25.000,00.

f.  Hotelpachtvertrag

Die Emittentin konnte die Sol Melia Deutschland GmbH als Hotelpachterin gewinnen. Dafur
wurde am 25.02.2013 ein Hotelpachtvertrag geschlossen. Hinsichtlich der Details wird auf
Abschnitt V 2 b verwiesen.
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g. Dienstleistungsvertrag und Finanzierung KSW Gruppe

Die Emittentin plant, flr ihren Geschaftsbetrieb Dienstleistungen der KSW Gruppe in
Anspruch zu nehmen. Diese betreffen insbesondere den Vertrieb, die Projektsteuerung und
das Kostencontrolling. Die Emittentin und die KSW GmbH haben dafir einen
Dienstleistungsvertrag am 30.06.2014 abgeschlossen.

Die KSW Gruppe wird ihre Kosten im Sinne von Gesellschafterdarlehen bis zur Rickfuhrung
der Anleihe stehen lassen, soweit diese nicht als Pflichteinlage eingebracht werden.

Im Fall von Mehrkosten zur geplanten Projektkalkulation zur Errichtung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos, die auch die eingeplanten Finanzierungspuffer tGberschreitet,
verpflichtet sich die KSW GmbH gegeniber der Emittentin zu prifen, ob sie der Emittentin
weitere Liquiditdt zur Fertigstellung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos zur
Verfligung stellt. Eine Pflicht besteht jedoch insbesondere dann nicht, wenn die Gewahrung
der Finanzmittel nach Einschatzung der KSW GmbH unwirtschaftlich ware. Die Konditionen
wird sie dabei mit dem Treuhander abstimmen.

h. Vertrage mit weiteren Projektpartnern

Die Emittentin hat mit den fir die Umsetzung des Bauvorhabens gewonnenen
Projektpartnern Vertrage abgeschlossen bzw. wird diese abschlielen. Diese enthalten bzw.
werden nach Einschatzung der Emittentin flr die Leistungen angemessene und ubliche
Konditionen enthalten.

i. Kreditvertrag mit der IBB

Mit der IBB Internationales Bankhaus Bodensee AG hat der Emittentin Kreditmittel in Hohe
von insgesamt € 5 Mio. fir den Erwerb der Grundsticke fir das Hotel- und
Restaurantensemble Kosmos zur Verfligung gestellt. Die Kreditmittel waren zum 30.06.2014
zuriickzuzahlen. Die IBB Internationales Bankhaus Bodensee AG hat mit Schreiben vom
03.09.2014 eine sogenannte Stillhaltevereinbarung abgeschlossen, nach der sie sich
verpflichtet hat, bis zum 31.10.2014 keine VollstreckungsmafRnahmen aus den Krediten und
Sicherheiten vorzunehmen.

Die IBB Internationales Bankhaus Bodensee AG priift derzeit eine Verlangerung der Kredite
bis zum 31.12.2014, wobei eine vorzeitige Abldsung jederzeit mdglich ist.

Die Anspriiche der IBB Internationales Bankhaus Bodensee AG sind gesichert Uber eine
Grundschuld an den Projektgrundsticken sowie eine Abtretung der Kaufpreisanspriche aus
Kaufvertragen und Miet- und Pachtzinsanspriiche betreffend die Projektgrundstiicke, sowie
weitere Sicherheiten der unmittelbaren und mittelbaren Gesellschafter durch Garantien und
Grundschulden an weiteren Grundsticken. Da die Kredite durch die Emission der 6,5 %
Schuldverschreibungen 2014/2019 vollstandig abgelost werden sollen, sollen auch diese
Sicherheiten frei werden.

j.  Treuhandvertrag

Die Emittentin hat mit der Rédl Treuhand Hamburg GmbH Steuerberatungsgesellschaft am
03./08.09.2014 einen Treuhandvertrag (der ,Treuhandvertrag“) abgeschlossen mit dem Ziel,
die Erfullung der Forderungen der Anleihegldubiger aus den 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 zu sichern. Insofern wird auf die Ausfuhrungen in Abschnitt VI verwiesen. Der
Wortlaut des Treuhandvertrags ist unter Treuhandvertrag im Abschnitt XI dargestellt. Zur
EinrBumung der Sicherheiten sind jeweils noch Umsetzungsvereinbarungen zwischen der
Emittentin und dem Treuhander zu schlie®en.

13. Rechtsstreitigkeiten

In den letzten zwolf Monaten bestanden keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder
Schiedsgerichtsverfahren (einschlief3lich derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der
Emittentin noch anhangig sind oder eingeleitet werden koénnten), noch wurden solche
Verfahren abgeschlossen, die sich erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der
Emittentin ausgewirkt bzw. in jingster Zeit ausgewirkt haben.
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14. Jingste Entwicklung und Trends

Die Emittentin ist der Ansicht, dass der Markt fir Premium-Hotels mit Vier-Sternen und auch
Restaurantflachen in Leipzig sehr attraktiv ist. Das derzeit vorhandene Angebot deckt nach
Analyse der Emittentin nicht die bestehende Nachfrage.

Seit dem Datum des letzten gepriften Abschlusses zum 31.12.2013 haben sich keine
wesentlichen nachteiligen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin ergeben.
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VI. SICHERHEITENSTRUKTUR

Die Emittentin hat sich verpflichtet, die Erflllung der Forderungen der Anleiheglaubiger aus
den 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 durch folgende Malnahmen wahrend der
Laufzeit der Anleihe fir die Errichtung und den Betrieb bis zum den Verkauf, wie naher im
Treuhandvertrag vom 03./08.09.2014, der in Abschnitt Xl veroéffentlicht ist, (der
,Treuhandvertrag“) und den Anleihebedingungen, die in Abschnitt VIII verdffentlicht sind,
vereinbart, zu sichern:

Die Erlése aus den 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 sollen, eventuell nach
Abzug der Kosten der Zahlstelle, und auch die durch Barmittel zu erbringende
Pflichteinlage auf Konten der Emittentin, die zugunsten des Treuhanders Rodl Treuhand
Hamburg GmbH Steuerberatungsgesellschaft verpfandet sind, eingezahlt werden
(Erléskonten).

Einnahmen aufgrund der Verpachtung oder Vermietung und/oder des vollstandigen oder
teilweisen Verkaufs des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos sowie aus weiteren
Finanzierungen, mit Ausnahme von Finanzierungen aufgrund einer Kontokorrentlinie in
Hohe von bis zu € 0,5 Mio. im Zusammenhang mit der Errichtung und Entwicklung des
Hotel- und Restaurantensembles Kosmos sowie Steuererstattungen, insbesondere der
Umsatzsteuer, und Zahlungen aus Birgschaften und Schadensersatzzahlungen an die
Emittentin sollen bis zur Fertigstellung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos auf
Konten der Emittentin, die zugunsten des Treuhanders verpfandet sind (Erléskonten) und
nach Fertigstellung des Hotel- und Restaurantensembles grundsatzlich auf sogenannte
Treuhandkonten des Treuhanders eingezahlt werden (Thesaurierungskonten).

Die Emittentin und die Gesellschafter der Emittentin werden zudem folgende Sicherheiten
stellen:

(i) Bestellung einer Buchgrundschuld in Hoéhe von €25 Mio. zuziglich 18 %
Jahreszinsen und 5 % einmalige Nebenleistungen auf folgenden Grundstiicken

- Dittrichring 11, 04109 Leipzig, eingetragen in den Grundbichern des
Amtsgerichtsbezirks Leipzig, Grundbuchamt Leipzig Blatt-Nr. 6238,
Gemarkung Leipzig, Flurstick 2324/2 (1488 m?);

- Gottschedstralle 1, 04109 Leipzig, eingetragen in den Grundblchern des
Amtsgerichtsbezirks Leipzig, Grundbuchamt Leipzig Blatt-Nr. 5753,
Gemarkung Leipzig, Flurstiicke 2326 und 2325 (799 m?);

- Zentralstralle 1, 04109 Leipzig, eingetragen in den Grundblchern des
Amtsgerichtsbezirks Leipzig, Grundbuchamt Leipzig Blatt-Nr. 21512,
Gemarkung Leipzig, Flurstiick 2323/4 (69 m?).

Samtliche Grundstlicke die ,Sicherungsgrundstiicke” und die Grundschuld die
,Grundschuld® genannt, und zwar in Abt. Ill des Grundbuchs nach samtlichen
Grundschulden der Internationale Bankhaus Bodensee AG zu Gunsten der
Internationale Bankhaus Bodensee AG. Der erste Rang in Abteilung Ill des
Grundbuchs wird jeweils erreicht, wenn das Darlehen der Internationale
Bankhaus Bodensee AG vollstandig =zurlckgefuhrt ist und samtliche
eingetragenen Grundschulden, mithin Gber insgesamt € 750.000 und
€6.750.000 auf den Grundsticken nach lit. i. Dittrichring 11 und lit. ii.
Gottschedstralte 1, geléscht werden; Rangeintragungen in anderen Abteilungen
zugunsten des und im Zusammenhang mit dem Hotel- und Restaurantensemble
bleiben vorrangig zulassig und der Treuhander hat insoweit seine Zustimmung
zu erteilen.

(ii) Zudem soll die Emittentin dem Treuhander

- samtliche Anspriche und Rechte aus der Verpachtung bzw. Vermietung des
im Hotel- und Restaurantensemble Kosmos geplanten Hotel, insbesondere
aus dem Pachtvertrag mit der Sol Melia Deutschland GmbH vom 25.02.2013,
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in der jeweils wirksamen Fassung, zur Sicherheit abtreten
(Hotelpachtanspriiche);

- samtliche Anspriiche und Rechte aus der Verpachtung der im Hotel- und
Restaurantensemble Kosmos geplanten Restaurants einschlieRlich der
Skybar zur Sicherheit abtreten (Restaurantpacht- und -mietanspriiche);

- samtliche Anspriche aus dem vollstdndigen oder teilweisen Verkauf des
Hotel- und Restaurantensembles (Verkaufserlése);

- samtliche weitere Anspriche der Emittentin gegen Dritte, insbesondere aus
Umsatzsteuererstattungen (Weitere Anspriche);

- samtliche Anspriche und Rechte aus Versicherungen, die die Emittentin im
Zusammenhang mit der Errichtung des Hotel- und Restaurantensemble
Kosmos abschlieft, und zwar insbesondere aus der
Bauherrenhaftpflichtversicherung und der Bauwesenversicherung, soweit
rechtlich zulassig und/oder nicht Anspriiche Dritter begriindet werden sollen,
abtreten (Versicherungsanspriiche);

- samtliche Anspriche und Rechte aus den Vertrdgen im Zusammenhang mit
der Errichtung des Hotel- und Restaurantensemble Kosmos, einschliel3lich
etwaiger Vertragserfullungsbirgschaften aus Bau- und Werkvertragen
zugunsten der Emittentin, abtreten (Bau-Anspriche);

Die Grundschulden, Hotelpachtanspriiche und Restaurantpacht- und mietanspriche,
Verkaufserlose, Weitere Anspriche, Versicherungsanspriche, Bau-Anspriche,
Birgschaftsanspriiche und die Pfandrechte an den Erl6skonten und die Sicherungsrechte an
den Thesaurierungskonten wurden entsprechend den Regelungen des Treuhandvertrags
teilweise derzeit an die R&édl Treuhand Hamburg GmbH Steuerberatungsgesellschatft,
Hamburg, bestellt und zugunsten der Anleiheglaubiger der 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 durch den Treuhander dabei entsprechend den Regelungen des
Treuhandvertrages verwaltet und bei Bedarf verwertet. Der Treuhander nimmt nur eine
formale und keine inhaltliche, sachliche Prifung vor.
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VIl. AUSGEWAHLTE FINANZINFORMATIONEN / RATING

1. Ausgewahlte Finanzinformationen

Es folgen ausgewahlte Finanzinformationen tber die KSW Immobilien GmbH & Co. KG. Fir
den 31.12.2012 und den 31.12.2013 sind sie den gepriften, nach den Vorschriften des
Handelsgesetzbuchs aufgestellten Jahresabschlissen flr die Geschaftsjahre endend zum
31.12.2012 und den 31.12.2013 entnommen worden. Die Finanzinformationen zum
30.06.2014 und 30.06.2013 sind ungepruft.

Soweit nicht anders angegeben, sind die Finanzinformationen fur die KSW Immobilien GmbH
& Co. KG in diesem Prospekt in Ubereinstimmung mit dem deutschen Handelsrecht und dem
Handelsgesetzbuch "HGB" erstellt worden. Sofern sie gepriift wurden, erfolgte die Priifung
nach §§ 316 ff. HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)

festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsgemalder Durchfiihrung von
Abschlussprifungen.
01.07.2013 | 01.01.2013 | 06.09.2012 | 06.09.2012
Alle Angaben ) ) ; )
In Tausend Euro 30.06.2014 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 30.06.2013
ungepruft geprift geprift ungepruft
Daten der Gewinn- und
Verlustrechnung
Umsatzerlose 157,5 2829 0 157,9
Veranderung des Bestands in
Ausflihrung befindlicher 7739 1.906,5 3.772 5.360,4
Bauauftrage
Gesamtleistung (Umsatzerlése
zuziglich Erhéhung des Bestands
an fertigen und unfertigen 931,4 2.189,4* 3.772* 5.518,3
Erzeugnissen sowie anderen
aktivierten Eigenleistungen)
Materialaufwand 491,4 1.632,5 3.746 5.156,7
Rohertrag (Gesamtleistung * .
abziiglich Materialaufwand) 4400 56,9 26 3616
in % der Gesamtleistung 47,2 25,4 0,7* 6,6
Personalaufwand 0 0 0 0
Sonstige betriebliche
Aufwendungen 222,8 238 22,1 74,5
Sonstige betriebliche Ertrage 0 0 0 0
Abschreibungen auf immaterielle
Vermogensgegenstande des
A 0 0 0 0
Anlagevermégens und
Sachanlagen
auf Grund einer
Gewinngemeinschaft, eines
Gewinnabflihrungs- oder 0 0 0 0
Teilgewinnabflihrungsvertrags
erhaltene Gewinne
Ertrdge aus anderen
Wertpapieren und Ausleihungen 0 0 0 0
des Finanzanlagevermdgens
Finanzergebnis -472,0 - 307,3* - 26* -273,0
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Ergebnis der gewoéhnlichen

Geschiftstatigkeit -254,7 116 - 22,1 14.1
Steuern vom Einkommen und 0 0 0 0
Ertrag und sonstige Steuern
Jahresuberschuss (-fehlbetrag) -2547 11,6 -22.1 14,1
Ergebnisanteil anderer
Gesellschafter 0 0 0 0
Jahresiuberschuss (-fehlbetrag) -254,7 11,6 -22.1 14,1
Alle Angaben 30.06.2014 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 30.06.2013
in Tausend Euro
Daten der Bilanz ungepruft geprift geprift ungepruft
Bilanzsumme 6.359,0 5.847,6 3.844,4 5.627,8
Anlagevermdgen 0 0 0 0
in % der Bilanzsumme 0 0* 0* 0
davon immaterielle
Vermdgensgegenstande 0 0 0 0
davon Sachanlagen 0 0 0 0
davon Finanzanlagen 0 0 0 0
Umlaufvermdgen 6.359,0 5.752,9* 3.844 ,4* 5.438,4
in % der Bilanzsumme 100,0 98,4 100* 96,6
davon Vorrate 6.314,4 5.711,6 3.805,1 5.393,4
von den Vorraten abgesetzt:
erhaltene Anzahlungen 0 0 0 0
davon Forderungen und
sonstllge ) 422 40,4 39,3 44,9
Vermdgensgegenstande
davon Kassenbestand,
Bundesbankguthaben, Guthaben 24 0.9 0 0.0
bei Kreditinstituten und Schecks ' ’ ’
Eigenkapital / nicht durch
Eigenkapital gedeckter -233.6 - 0.5* -12.1* 241
Fehlbetrag ' ' '
Rickstellungen 13,3 8,3 4.8 6,6
Verbindlichkeiten 6.579,3 5.839,9 3.851,7 5.597,2
davon gegenuber
Kreditinstituten 5316,8 5307,3 3549,3 5316,9
Alle Angaben in Tausend Euro 31.12.2013 | 31.12.2012
Daten der Kapitalflussrechnung gepruft gepruft
Cash Flow -1.473 -3.534
aus laufender Geschaftstatigkeit -1.473 -3.534
aus der Investitionstatigkeit 0 0

*Zahlen errechnet aus gepriften Zahlen, wobei die Rechnung selbst ungepruift ist.
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2. Abschlussprifer

Die historischen Finanzinformationen endend zum 31.12.2013 und zum 31.12.2012 wurden
durch Dipl.-Kfm. Gunther Eppinger Wirtschaftsprifer Steuerberater, Hauptstrasse 1 a in
86356 Neusal gepruft. Die KSW ist bisher nicht prifungspflichtig und hat deshalb bisher
keinen Abschussprifer bestellt; es handelt sich um freiwillige Prifungen. Herr Dipl.-Kfm.
Gunther Eppinger ist Mitglied der Wirtschaftspriferkammer Berlin.

Der Wirtschaftsprifer hat die historischen Finanzinformationen der KSW fir die am
31.12.2013 und am 31.12.2012 endenden Geschéftsjahre nach § 316ff. HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Abschlussprifung geprift und jeweils mit einem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen.

3. Rating

Die 6,5 %Schuldverschreibungen 2014/2019 der KSW Immobilien GmbH & Co. KG wurden
am 08.09.2014 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 (in der
Fassung der Verordnung (EG) Nr. 513/2011, die "CRA-Verordnung") registriert. Eine aktuelle
Liste der gemall CRA-Verordnung registrierten Ratingagenturen kann auf der Internetseite
der European Securities and Markets Authority (ESMA) unter
http://www.esma.europa.eu/page/List-registered-and-certified-CRAs eingesehen werden.

Bei dem Rating handelt es sich um ein Anleiherating. Die Creditreform Rating AG definiert ein
Rating der Note ,BBB-“ 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 hochster Bonitat
bezeichnet, Uber die Kategorien ,AA“, A% ,BBB* ,BB“ ,B“ ,C“ bis zur Kategorie ,D“. Die
Kategorie ,D“ kennzeichnet, dass ungentgende Bonitadt (Insolvenz, Negativmerkmale)
besteht. Den Kategorien von AA bis CCC kann jeweils ein Plus (,+“) oder Minuszeichen (,-")
hinzugefugt werden, um die relative Stellung innerhalb der Kategorie zu verdeutlichen.

4. Veranderungen in der Handelsposition und Finanzlage

Der erforderliche Liquiditatsbedarf fur die Emission der 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 ist bislang durch die KSW GmbH zur Verfligung gestellt worden.

Die Darlehensvertrage mit der IBB Internationale Bodensee Bank AG sind zum 30.06.2014
ausgelaufen, die jedoch bis zum 31.10.2014 erklart hat, keine Vollstreckungsmalnahmen aus
dem Darlehensvereinbarung und Sicherheiten zu veranlassen; zudem bestehen
Verhandlungen Uber eine Verlangerung der Darlehen bis zum 31.12.2014.

Im Jahre 2014 hat sich die Gesellschafterstruktur der Emittentin verandert und wurde
insbesondere an die Investorenstruktur angepasst. Aufgrund der Vereinbarung vom
01.09.2014 sind Kommanditisten Herr Holger Krimmling mit einem Kommanditanteil in Héhe
von € 2.800 und die KSW GmbH mit einem Kommanditanteil in Héhe von € 4.800.
Komplementérin ohne Kapitalanteil ist die KSW Immobilien Verwaltungs GmbH.

Mit Erwerb der Kommanditbeteiligung hat sich die KSW GmbH in der Vereinbarung vom
01.09.2014 verpflichtet, eine Pflichteinlage in Héhe von € 2 Mio. zu erbringen. Soweit die
KSW GmbH Forderungen im Zusammenhang mit der Vorfinanzierung der Errichtung des
Hotel- und Restaurantensembles Kosmos gegen die Emittentin hat, hat die KSW GmbH diese
aufschiebend bedingt auf die erfolgreiche Emission der 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 in Hohe von € 20 Mio. in die Emittentin eingebracht und an diese abgetreten. Den
verbleibende Betrag der Pflichteinlage wird die Emittentin in bar mit Beginn des 6ffentlichen
Angebots an den Treuhander erbracht haben, wobei die Pflichteinlage der
Mittelverwendungstreuhand fir die 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 unterliegt.
Dartber hinaus sind seit dem 30.06.2014 bis zum Datum dieses Prospekts keine
wesentlichen Anderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der Emittentin
eingetreten.
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VIII.

ANLEIHEBEDINGUNGEN

ANLEIHEBEDINGUNGEN

TERMS AND CONDITIONS OF THE
NOTES

Die KSW Immobilien GmbH & Co. KG (die
LEmittentin®) emittiert nach MalRgabe der
nachfolgenden Anleihebedingungen eine
Schuldverschreibung im Nennbetrag von bis zu
€ 25.000.000,00 (in Worten: Euro funundzwanzig
Millionen) (die ,Anleihe 2014%), eingeteilt in bis zu
25.000 Schuldverschreibungen im Nennbetrag von
je €1.000,00 (in Worten: Euro eintausend). Im

Folgenden wird jede einzelne
Schuldverschreibung als ,Schuldverschreibung®
und der Nennbetrag einer einzelnen
Schuldverschreibung als "Nennwert der

Schuldverschreibung" bezeichnet.

KSW Immobilien GmbH & Co. KG (the
“Issuer”) will issue a bond at an aggregate
principal amount of up to € 25,000,000.00
(in words: twenty five million Euros) (in the
following also referred to as “Note 2014”),
divided into up to 25,000 notes in a
denomination of € 1,000.00 each (in
words: one thousand Euros) in accordance
with the Terms and Conditions below.
Each individual note will be subsequently
referred to as “Note” and the principal
amount of an individual Note as “Principal
Amount of the Note”

Fir die Anleihe 2014
Schuldverschreibungen gelten
Anleihebedingungen:

und die einzelnen
die folgenden

The following Terms and Conditions apply
to the Note 2014 and the individual Notes:

§ 1 STATUS, FORM, VERBRIEFUNG

§ 1 STATUS, FORM, SECURITISATION

(1) Die Schuldverschreibungen lauten auf den
Inhaber.

(1) The Notes shall be issued in bearer
form.

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

(2) The Notes constitute unconditional,
direct, unsubordinated obligations of the
Issuer which are to be secured through a
trustee in rem and under the law of
obligations and which rank pari passu
among themselves and at least pari passu
with all other present and future and
unsubordinated obligations of the issuer,
save for such obligations that are given
preference by mandatory legal provisions.

(3) Die Globalurkunden werden handschriftlich
durch die Emittentin in vertretungsberechtigter
Form unterzeichnet. Ein Recht auf Ausgabe von
Einzelurkunden oder Zinsscheinen besteht nicht.

(3) The Global Notes shall be signed by
hand by the Issuer as required for legal
representation. No right exists to issue
definitive notes or coupons.

(4) ,Anleiheglaubiger” bedeutet jeder Inhaber
eines Miteigentumsanteils oder anderer
vergleichbarer Rechte an den
Schuldverschreibungen.

(4) The term "Noteholder" refers to the
holder of a co-ownership participation or
other comparable rights in the Note.

§ 2 ZINSEN

§ 2 INTEREST

(1) Die Schuldverschreibungen werden bezogen

(1) The Notes will bear interest on their
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auf ihren Nennwert verzinst, und zwar vom
(einschlieflich) 07.10.2014 (der ,Zinsbeginn”) bis
zum Falligkeitstag wie in § 4 Abs. 1 definiert
(ausschlief3lich) mit jahrlich 6,5 %. Die Zinsen sind
jahrlich nachtraglich am 07.10. eines jeden Jahres
zahlbar (jeweils ein ,Zinszahlungstag”).

principal amount as from (and including)
07.10.2014 (the “Interest Start Date*) until
(and excluding) the Maturity Date as
defined in § 4 at an annual interest rate of
6,5 %. Interest is payable annually in
arrears on 07.10. of each year (each
referred to as an ‘“Interest Payment
Date®).

(2) Falls die Emittentin die Schuldverschreibungen
bei Falligkeit nicht einldst, erfolgt die Verzinsung
der Schuldverschreibungen vom Tag der Falligkeit
entsprechend § 3 (einschlieBlich) bis zum Tag der
tatsachlichen Ruckzahlung der
Schuldverschreibungen (ausschlieflich) in Hoéhe
von sechs Prozentpunkten Uber dem jeweils von
der Bundesbank verdffentlichten Basiszinssatz.
Ein Anspruch auf weitergehenden Schadensersatz
ist mit Ausnahme bei Vorsatz und grober
Fahrlassigkeit ausgeschlossen.

(2) If the Issuer fails to pay out the Notes
when they become due, the rate of interest
shall be 6 per cent above the base interest
rate as determined by the German Central
Bank, from the day on which the payment
is due (and including) to the day on which
the payment of the Notes is actually made
(excluding) in accordance with § 3. Any
claims related to further damages are
excluded with the exception of intent and
gross negligence.

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

(3) Interest will be calculated on a yearly
basis. If interest is to be calculated for a
period of less than a year, the calculation
will be based on the lapsed days of the
period of interest, divided by the actual
number of days in an interest year Act/Act.

§ 3 ZAHLUNGEN

§ 3 PAYMENTS

(1) Die Emittentin verpflichtet sich unbedingt und
unwiderruflich, die Forderungen aus den
Schuldverschreibungen auf Zinsen im Sinne des §

2 und Riickzahlungen im Sinne des § 4
(gemeinsam die ,Forderungen aus den
Schuldverschreibungen®) bei Falligkeit in frei
verfugbarer und Kkonvertierbarer gesetzlicher

Wahrung der Bundesrepublik Deutschland auf ein
Eigenkonto der Emittentin oder des Treuh&nders
nach § 6 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 auller 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.

(1) The Issuer undertakes unconditionally
and irrevocably to pay or to have paid
interest on the Notes in accordance with
§2 and the principal amount in
accordance with § 4 (together referred to
as “Receivables of the Notes*) when they
become due, in a freely available and
convertible legal currency of the Federal
Republic of Germany, on the own account
of the Issuer or the Trustee pursuant to
§ 6, at the Paying Agent. Should the
Maturity Date or the Interest Payment Date
fall on a day which is not a Payment Day,
the Noteholder does not have the right to
receive payment before the next Payment
Day. The next Payment Day will then
count as the due date, that is, the Interest
Payment Date or the Maturity Date in
accordance with §§ 2, 3 and 4. “Payment
Day” counts as every day except Saturday
and Sunday on which the Clearstream
system and all other areas of the Trans-
European Automated Real-time Gross
Settlement Express Transfer System 2
(TARGET2) (,TARGET") are operating to
settle payments.
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(2) 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 Verfigung des Systems
der Clearstream von ihrer Zahlungspflicht befreit.

(2) The Paying Agent will transfer the
amounts payable on the Receivables of
the Notes to the owners of the Notes,
through the Clearstream system. The
Issuer will be relieved of his payment
obligation through the payment of the sum
owed to the Paying Agent pursuant to
Para. 1.

(3) Soweit die Emittentin zur AbfUhrung 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 personlichen Steuern.

(3) As far as the Issuer is obliged to pay
income and withholding tax on
Receivables of the Notes, such taxes each
reduces the payable amount. The
Noteholder shall bear any personal tax on
the Notes.

(4) Die Emittentin ist berechtigt, beim Amtsgericht
Leipzig Betrdge der Forderungen aus den
Schuldverschreibungen zu hinterlegen, die von
den Anleiheglaubigern nicht innerhalb von zwolf
Monaten nach dem Falligkeitstag bzw. dem Tag
der Ruckzahlung beansprucht worden sind, auch
wenn die Anleihegldubiger sich nicht in
Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche
Hinterlegung erfolgt und auf das Recht der

(4) The Issuer may deposit any amounts
payable on the Notes not claimed by
Noteholders within twelve months after the
due date, that is, the day of repayment,
with the local court (Amtsgericht) in
Leipzig, even if the Noteholders are not
found to be in default of acceptance. As far
as such a deposit is successful and the
right to withdrawal of such deposits is

Ricknahme verzichtet wird, erldschen die | waived, the relevant claims of the
diesbezlglichen Anspriiche der Anleiheglaubiger | Noteholders against the Issuer shall
gegen die Emittentin. cease.

§ 4 RUCKZAHLUNG § 4 REDEMPTION

(1) Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise | (1) Unless  previously repaid or

zurlickgezahlt oder zurlickgekauft, werden die

Schuldverschreibungen in Hoéhe ihres
Rickzahlungsbetrags am  07.10.2019  (der
,Falligkeitstag”) zurlickgezahlt. Der
,Ruckzahlungsbetrag” in Bezug auf jede

Schuldverschreibung entspricht dem Nennwert der
Schuldverschreibungen.

repurchased in whole or in part, the Notes
shall be redeemed at their Redemption
Amount on 07.10.2019 (the “Maturity
Date®). The “Redemption Amount® in
respect of each Note shall be the Principal
Amount of the Note.

(2) Die Emittentin ist berechtigt, die Anleihe 2014
mit einer Kuindigungsfrist von mindestens 60
Tagen gemall § 11, erstmals zum 07.10.2016
vorzeitig zu kindigen und diese zum
Kindigungstermin in  Hbhe des Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrags wie nachstehend definiert
zurtick zu zahlen. Der Lvorzeitige
Ruckzahlungsbetrag® betragt bei einer
vorzeitigen Rickzahlung

- ab dem 07.10.2016 und vor dem
07.10.2018 103 % des zurlickzuzahlenden
Nennwerts der Schuldverschreibungen;

- ab dem 07.10.2018 1015 % des

(2) The Issuer reserves the right to redeem
prematurely the Notes at the Issuer’s
option with minimum 60 days’ notice in
accordance with § 11 the first time with
effect to 07.10.2016 at the Early
Redemption Amount as defined below. In
the event of an early redemption, the Early
Redemption Amount amounts to:

- from 07.10.2016 and before

07.10.2018 103 % of the
redeemable Principal Amount of
the Note;

- from 07.10.2018 101,5 % of the
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zurlckzuzahlenden Nennwerts der

Schuldverschreibungen.

redeemable Principal Amount of
the Note.

(3) Die Emittentin wird die Anleihe 2014 mit
sofortiger Wirkung kiindigen und zum jeweiligen
Ausgabebetrag zurtickabwickeln, wenn bis zum
02.10.2014 nicht mindestens € 20Mio. gezeichnet
wurden. Im Fall eines Abbruchs wird die Emittentin
versuchen, bereits keine Zuteilungen
vorzunehmen und erfolgte Zuteilungen
rickabwickeln. Die Emittentin wird einen Abbruch
entsprechend § 11 am Folgetag eines Abbruchs
mitteilen.

(3) If there are less subscriptions than in
the amount of € 20 m by 02.10.2014, the
Issuer will redeem the Note 2014 at the
respective issue price in whole with
immediate effect. In the event of such a
cancellation, the Issuer will attempt to not
allot Notes and to reverse allotted Notes.
This Issuer will publish a notification in
accordance with § 11 on the day following
the cancellation.

8§ 5 DIE ZAHLSTELLE

§ 5 PAYING AGENT

(1) Die anfanglich bestellte Zahlstelle und deren
bezeichnete Geschaftsstelle lautet wie folgt:

(1) The initial
specified office is:

Paying Agent and its

Bankhaus Gebr. Martin AG
Kirchstralte 35
73033 Goppingen.

Bankhaus Gebr. Martin AG
Kirchstralte 35
73033 Goppingen.

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

(2) The Paying Agent reserves the right to
at any time change its specified office to
some other specified office in the same
town and/or to nominate other offices.

(3) Die Emittentin behélt sich das Recht vor,
jederzeit die Bestellung der Zahlstelle zu &ndern
oder zu beenden und eine andere oder zusatzliche
Zahlstelle(n) zu bestellen. Die Emittentin wird zu
jedem Zeitpunkt eine Zahlstelle unterhalten. Eine
Anderung, Abberufung, Bestellung oder ein
sonstiger Wechsel wird nur wirksam (auf3er im Fall

der auBerordentlichen Kiindigung und im
Insolvenzfall, in deren Fallen eine solche
Anderung sofort wirksam wird), sofern die

Anleiheglaubiger hieriber gemal § 11 vorab unter
Einhaltung einer Frist von mindestens 14 Tagen
informiert wurden.

(3) The Issuer reserves the right to vary or
terminate the appointment of the Paying
Agent at any time or to appoint another
Paying Agent. The Issuer must maintain a
Paying Agent at all times. Any variation,
dismissal, appointment or other change in
Paying Agent will only be valid (except in
the case of termination for cause and
insolvency, where any change will be valid
immediately), if the Noteholders are first
informed of this within a period of at least
14 days, in accordance with § 11.

(4) Jede der Zahlstellen handelt ausschlieBlich als
Erfullungsgehilfe der Emittentin und Ubernimmt
keinerlei Verpflichtungen gegenuber  den
Anleiheglaubigern und es wird kein Auftrags- oder
Treuhandverhaltnis zwischen ihr und den
Anleiheglaubigern begriindet.

(4) Each Paying Agent only acts as agent
on behalf of the Issuer and does not
assume any responsibility towards the
Noteholders. There is no agency or
fiduciary relationship between the Paying
Agents and the Noteholders.
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§ 6 TREUHANDER, SICHERHEITENSTRUKTUR

8§ 6 TRUSTEE, COLLATERAL
STRUCTURE

(1) Die Emittentin hat Rédl Treuhand Hamburg
GmbH Steuerberatungsgesellschaft (der
~Treuhénder®) nach MalRgabe des
Treuhandvertrages zwischen der Emittentin und
dem Treuhdander vom 03./08.09.2014 (der
,Treuhandvertrag“) zum Treuhander bestellt, der
die Aufgaben nach diesem § 6 i.V.m. dem
Treuhandvertrag wahrnimmt.

(1) The Issuer appointed Rédl Treuhand
Hamburg GmbH
Steuerberatungsgesellschaft (the
~Trustee®) as Trustee pursuant to the trust
agreement between the Issuer and the
Trustee of 03./08.09.2014  (“Trust
Agreement”). The Trustee fulfills its duties
pursuant to this § 6 in connection with the
Trust Agreement.

(2) Die Emittentin wird entsprechend den naheren
Regelungen des Treuhandvertrages zugunsten
des Treuhanders folgende Sicherheiten bestellen
bzw. fir deren Bestellung sorgen:

(2) The Issuer will provide or ensure to
provide liens and security interests for the
benefit of the Trustee in accordance with
the detailed provisions of the Trust
Agreement as follows:

(i) Bestellung einer Buchgrundschuld in Héhe von
€ 25.000.000,00 zuzuglich 18% p.a. Zinsen und 5

% einmaligen Nebenkosten auf folgenden
Grundstlcken

- Dittrichring 11, 04109 Leipzig, eingetragen
in den Grundbulchern des
Amtsgerichtsbezirks Leipzig,
Grundbuchamt Leipzig Blatt-Nr. 6238,
Gemarkung Leipzig, Flurstick 2324/2
(1488 m?);

- GottschedstraRe 1, 04109 Leipzig,
eingetragen in den Grundbiichern des
Amtsgerichtsbezirks Leipzig,
Grundbuchamt Leipzig Blatt-Nr. 5753,

Gemarkung Leipzig, Flursticke 2326 und
2325 (799 m?);

- Zentralstrale 1, 04109 Leipzig,
eingetragen in den Grundbichern des
Amtsgerichtsbezirks Leipzig,

Grundbuchamt Leipzig Blatt-Nr. 21512,
Gemarkung Leipzig, Flurstiick 2323/4 (69
m?2),

zusammen die ,Projektgrundstiicke” in Abt.
[ll des Grundbuchs nach den Grundschulden
Internationale Bankhaus Bodensee AG. Der
erste Rang in Abteilung lll des Grundbuchs
wird jeweils erreicht, wenn das Darlehen der
Internationale Bankhaus Bodensee AG
vollstandig zurtckgeflhrt ist und samtliche
eingetragenen Grundschulden, mithin Uber
insgesamt € 750.000 und € 6.750.000 auf den
Grundstiicken nach lit. i. Dittrichring 11 und
lit. ii. GottschedstralRe 1, geldscht werden.

(i) an uncertificated land charge in the
amount of € 25,000,000.00 plus 18% p.a.
interests and 5 % once additional costs
regarding real property as follows:

- real property Dittrichring 11, 04109
Leipzig registered in the land
register of the regional court of
Leipzig, land registry Leipzig,
district map No 6238, sub-plot
2324/2 (1488 m?);

- real property Gottschedstrale 1,
04109 Leipzig registered in the
land register of the regional court
of Leipzig, land registry Leipzig,
district map No 5753, sub-plot
2326 und 2325 (799 m?);

- real property Zentralstrale 1,
04109 Leipzig registered in the
land register of the regional court
of Leipzig, land registry Leipzig,
district map No 21512, sub-plot
2323/4 (69 m?),

together the “project properties” in
section Il of the land register ranking
behind the land charges for the benefit
of Internationale Bankhaus Bodensee
AG. The first rank in section Il of the
land register will be reached after the
complete repayment of the loan of
Internationale Bankhaus Bodensee
AG and the deletion of the registered
land charges, thus in the amount of
€ 750,000.00 and €6,750000 with
regard to the project properties
according to lit. i. Dittrichring 11 and
lit. ii. GottschedstralRe 1,
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(iii) Zudem soll die Emittentin dem Treuhander

samtliche Anspriiche und Rechte aus dem
Pachtvertrag betreffend die Verpachtung
des Hotels auf den Projektgrundstiicken
(das ,Hotel- und Restaurantensemble®)
und zwar insbesondere zwischen der
Emittentin und der Sol Melid Deutschland
GmbH vom 25.02.2013, in der jeweils
aktuellen Fassung, zur Sicherheit abtreten
(Hotelpachtanspriiche);

samtliche Anspriche und Rechte aus der
Verpachtung der im Hotel- und
Restaurantensemble geplanten
Restaurants einschliellich der Skybar zur

Sicherheit abtreten
(Restaurantpachtanspriiche);
samtliche Anspriiche aus dem

vollstdndigen oder teilweisen Verkauf des
Hotel- und Restaurantensemble
(Verkaufserlose);

samtliche Anspriche und Rechte aus
Versicherungen, die die Emittentin im
Zusammenhang mit der Errichtung des
Hotel- und Restaurantensemble
abschlieRt, und zwar insbesondere aus
der Bauherrenhaftpflichtversicherung und

der Bauwesenversicherung, soweit
rechtlich zulassig und/oder nicht
Anspriche Dritter begrindet werden
sollen, abtreten

(Versicherungsanspruche);

samtliche Anspriche und Rechte aus den
Vertragen im Zusammenhang mit der
Errichtung des Hotel- und
Restaurantensemble, einschlief3lich
etwaiger Vertragserfullungsbuirgschaften
aus Bau- und Werkvertragen zugunsten
der Emittentin, abtreten (Bauanspriiche);

(iii) Moreover, the Issuer shall assign to
the Trustee by way of security all claims
and rights resulting from

- the lease contract with regard to
the lease of the hotel on the
project properties (“hotel and
restaurant project”) especially
between the Issuer and Sol Melia
Deutschland GmbH dated
25.02.2013, in the actual versions,
(Hotel Lease Claims);

- lease agreements regarding the
lease of restaurants including a
Skybar in connection with the
regarding the hotel and restaurant
project (Restaurant Lease
Claims);

- claims to receive payment from
the sale in total or parts of the
hotel and restaurant project (Sales
Proceeds) ;

- all insurances which the Issuer
takes out in connection with the
construction of the hotel and
restaurant project, in particular all
claims resulting from the builder
third party liability insurance and
the construction insurance, as far
as legally permissible and(or no
rights of third parties shall be
established (Insurance Claims);

- agreements in connection with the
construction of  hotel and
restaurant project, including any
contract performance guarantees
of the contractors for the benefit of
the Issuer (Contractor Claims).

(3) Die Emittentin verpflichtet sich entsprechend
den naheren Regelungen des Treuhandvertrages,
die Rickzahlung der Anleihe 2014 und die

Zahlung der

Zinsen nach §§ 2 ff. der

Anleihebedingungen wie folgt zu sichern:

(3) The Issuer commits to ensure in
accordance with detailed provisions of the
Trust Agreement the repayment of the
Note 2014 and the payment of interest
pursuant to §§ 2 ff. of the terms and
conditions of the notes as follows:

(a) die Erldse aus der Anleihe 2014, eventuell
nach Abzug der Kosten der Zahlstelle, auf Konten
der Emittentin, die zugunsten des Treuhanders

verpfandet

sind, einzuzahlen

(Mittelverwendungstreuhand 1); und

(a) to pay the proceeds of the Note 2014,
contingently after deducting the Paying
Agent’s expenses of the issue, to the
Issuer’s accounts which are pledged to the
Trustee (Trust regarding the Use of
Proceeds I); and
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(b) Einnahmen aufgrund der Verpachtung oder
Vermietung und/oder des vollstandigen oder
teilweisen Verkaufs des Hotel- und
Restaurantensembles  sowie aus  weiteren
Finanzierungen, mit Ausnahme von Mitteln aus
einer Kontokorrentlinie in Héhe von bis zu € 0,5
Mio., im Zusammenhang mit der Errichtung und
Entwicklung des Hotel- und Restaurantensembles
sowie Steuererstattungen und Zahlungen aus
Birgschaften und Schadensersatzzahlungen an
die Emittentin grundsatzlich bis zur Fertigstellung
des Hotel- und Restaurantensembles, wie naher
im Treuhandvertrag definiert, auf Konten der

Emittentin, die zugunsten des Treuhanders
verpfandet  sind  einzuzahlen und nach
Fertigstellung des Hotel- und

Restaurantensembles grundsatzlich auf
sogenannte Treuhandkonten des Treuhanders
einzuzahlen (Mittelverwendungstreuhand ).

(b) to pay the proceeds from the whole or
partial sale and/or letting of the hotel and
restaurant project house, as well as further
financing, except for current account
financing in an amount of up to € 0.5 Mio.,
in connection with the construction and
development of the hotel and restaurant
projectand tax refunds and payments
resulting from guarantees and
compensation for damages to the Issuer in
principal until the completion of the hotel
and restaurant project, as defined in detail
in the Trust Agreement, to the Issuer’s
accounts which are pledged to the Trustee
and after completion of the hotel and
restaurant project, in principal to trust
accounts of the Trustee (Trust regarding
the Use of Proceeds II).

Den Treuhander trifft ausschliellich eine formelle
Prufungspflicht. Aufgrund der Verpfandung der
Konten an den Treuhander und den so genannten
Treuhandkonten stehen die Emissionserlose und
Einnahmen aufgrund des vollstandigen oder
teilweisen Verkaufs und/oder der Vermietung des
Hotel- und Restaurantensembles bis zur
Investition und Freigabe bzw. Auszahlung an die
Anleihegldubiger nach diesem Treuhandvertrag
den Anleihegldubigern als Sicherheit zur
Verfluigung.

The Trustee is solely obliged to carry out a
formal investigation. Due to the pledging of
accounts for the benefit of the Trustee and
due to the trust accounts of the Trustee,
the proceeds of the notes and the
proceeds resulting from the whole or
partial sale and/or letting of the hotel and
restaurant project, will be provided for
security until the investment or release or
payment to the Noteholders in accordance
with the Trust Agreement.

(4) Sollte das Treuhandverhaltnis mit dem
Treuhdnder vorzeitig beendet werden, ist die
Emittentin verpflichtet, unverziglich einen neuen
Treuhander zu bestellen.

(4) If the trustee relationship with the
Trustee is terminated before its expiry, the
Issuer will be obliged to immediately
appoint a new Trustee.

(5) Die dinglichen und schuldrechtlichen
Sicherheiten, Pfandrechte und Treuhandmittel
werden von der Emittentin zu Gunsten des
Treuhanders bzw. im Interesse der
Anleiheglaubiger bestellt. Der Treuhander wird im
AuRenverhaltnis Inhaber der schuldrechtlichen und
dinglichen Sicherungsrechts und Pfandrechte,
verwaltet diese im Innenverhaltnis jedoch
ausschlieBlich fur die Anleiheglaubiger.

(5) The liens and securities under the laws
of obligation shall be provided by the
Issuer for the benefit of the Trustee and
the Noteholders respectively. The Trustee
shall become the holder of the liens and
securities in relation to third parties; he
administers them exclusively on behalf of
the Noteholders.

(6) Die Einzelheiten der Aufgaben des
Treuhanders und die Einzelheiten der
Rechtsbeziehungen zwischen jedem Anleger und
dem Treuhander richten sich alleine nach dem
zwischen der Emittentin und dem Treuhander zu

Gunsten jedes Anlegers (teilweise Vertrages zu

(6) The details of the Trustee’s duties and
the details of the legal relationships
between each Noteholder and the Trustee
are governed exclusively by the Trust
Agreement concluded between the Issuer
and the Trustee for the benefit of each

Gunsten Dritter) abgeschlossenen | Noteholder (partially contract for the
Treuhandvertrag. benefit of a third party).

(7) Der Treuhander wird hiermit zum | (7) The Trustee is appointed joint
gemeinsamen Vertreter nach § 8 des | representative pursuant to § 8 of the
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Schuldverschreibungsgesetzes bestellt.

German Bond Act.

§ 7 VORLEGUNGSFRIST, VERJAHRUNG

§ 7 PRESENTATION PERIOD,
LIMITATION PERIOD

Die in § 801 Abs. 1 Satz 1 BGB bestimmte
Vorlegungsfrist wird flir die Schuldverschreibungen
auf zehn Jahre verkilrzt. Die Verjahrungsfrist fur
Anspriche aus den Schuldverschreibungen, die
innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung
vorgelegt wurden, betragt zwei Jahre von dem
Ende der Vorlegungsfrist an.

The period of presentation of the Notes will
be shortened to ten years (in accordance
with § 801 Para. 1 sentence 1 of the
German Civil Code). The period of
limitation for claims under the Notes
presented  within the period for
presentation, will be two years, calculated
from the expiration of the relevant
presentation period.

§ 8 KUNDIGUNG

§ 8 TERMINATION

(1) Jeder Anleiheglaubiger ist berechtigt, seine
Schuldverschreibungen zu kiindigen und deren
sofortige  Rlckzahlung zu ihrem Nennwert
zuzlglich  (etwaiger) bis zum Tage der
Ruckzahlung aufgelaufener Zinsen zu verlangen,
falls:

(1) Each Noteholder is entitled to declare
his Notes due and demand immediate
redemption thereof at the principal
amount, together with accrued interest (if
any) to the date of repayment, in the event
that:

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

(a) (Non-payment of principal or interest)
the Issuer fails to pay amounts receivable
from the Notes within 30 days following the
relevant due date; or

(b) (Cessation of payment) the Issuer
makes known that he is unable to make
payments or generally ceases to make any
payments;or

(b) (Zahlungseinstellung) die Emittentin ihre
Zahlungsunfahigkeit bekannt gibt oder ihre
Zahlungen allgemein einstellt; oder

(c) (Insolvenz u.a.) ein  Gericht ein
Insolvenzverfahren Uber das Vermdgen der

Emittentin er6ffnet oder mangels Masse ablehnt,
oder die Emittentin ein solches Verfahren einleitet
oder beantragt oder eine allgemeine
Schuldenregelung zu Gunsten ihrer
Anleihegldubiger anbietet oder trifft, ohne dass
dies im Zusammenhang mit einem Beschluss der
Glaubigerversammlung steht 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

(c) (Insolvency, among other things) a
court decides on the opening of insolvency
proceedings or rejects the opening of
insolvency proceedings due to a lack of
assets, or the issuer institutes such
proceedings or applies for such decision or
offers or makes arrangements for the
benefit of Noteholders generally that are
not in connection with a decisions of the
assembly of the noteholders, or a third
party applies for the opening of insolvency
proceedings against the Issuer and such
proceedings will not be suspended with 90
days; or

(d) (unzuldssige Aufstockung der Anleihe 2014)
die Anleihe unter Verstol? gegen § 9 Abs. 1
aufgestockt wird; oder

(d) (Infringement of restriction to increase
the Note) the Note 2014 is increased in
breach of § 9 para. 1; or
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(e) (Kontrollwechsel) ein Kontrollwechsel bei der
Emittentin eingetreten ist. Ein Kontrollwechsel gilt
als eingetreten, wenn infolge eines Wechsels der
Gesellschafter der Emittentin (der
.Gesellschafterwechsel”) eine Person oder
mehrere Personen, die im Sinne von § 22 Abs. 2
WpHG abgestimmt handeln, (die ,Relevante
Person®) oder ein oder mehrere Dritte, die im
Auftrag der Relevanten Person handeln, zu
irgendeiner Zeit mittelbar oder unmittelbar mehr
als 50 % des Grundkapitals der Emittentin
und/oder mehr als 50 % der Stimmrechte an der
Emittentin, die unter normalen Umstanden auf
einer Gesellschafterversammlung der Emittentin
ausgelbt werden koénnen, (die ,Stimmrechte®)
halt bzw. halten. Ein Kontrollwechsel bei der
Emittentin liegt allerdings dann nicht vor, wenn

(i) Die Relevante(n) Person(en) allein oder
gemeinsam bereits vor dem
Gesellschafterwechsel 50 % des
Grundkapitals der Emittentin und mehr als

50 % der Stimmrechte der Emittentin
gehalten haben; oder

(i) die Personen, die mittelbar und/oder
unmittelbar mindestens 50 % der
Stimmrechte und/oder mittelbar und/oder
unmittelbar mindestens 50 % der
Gesellschaftanteile an der Relevanten

Person nach dem Gesellschafterwechsel
halten, mindestens 50 % der Stimmrechte
und der Gesellschaftsanteile an der
Emittentin vor dem Gesellschafterwechsel
gehalten haben; oder

(i die Relevante Person vor dem
Gesellschafterwechsel  eine mit  der
Emittentin und/oder Relevanten Person im
Sinne von lit. (i) verbundene Unternehmen
im Sinne von §§ 15 ff. AktG, Angehdriger im
Sinne von § 15 AO oder nahe Stehende
Person im Sinne von § 138 InsO war; oder

Im Fall eines Kontrollwechsels verpflichtet sich die
Emittentin, dies entsprechend § 11 mitzuteilen;
oder

(e) (Change of Control) a Change of
Control occurs in relation to the Issuer. A
Change of Control occurs when as a result
of the exchange of the shareholders of the
Issuer (the “Exchange of Shareholders”)
any person or group of persons acting in
concert within the meaning of § 22 Para. 2
of the Securities Trade Act (the “Relevant
Person”) or any third person or group of
third persons acting on behalf of the
Relevant Person at any time indirectly or
directly holds more than 50% of the
registered capital of the Issuer and/or
more than 50 % of the voting rights of the
Issuer which could be exercised during a
shareholders” meeting of the Issuer under

general

circumstances (the “Voting

Rights”). A Change of Control does not
occur in relation to the Issuer, if

(iiythe Relevant

(i) the Relevant Person(s) sole or

together already has (have) held
50% of the registered capital of the
Issuer and more than 50 % of the
voting rights of the Issuer before
the Exchange of Shareholders; or

the persons holding indirectly
and/or directly at least 50 % of the
voting rights and/or indirectly
and/or directly holding at least 50
% of the shares in the relevant
person after the Exchange of
Shareholders have held at least 50
% of the voting rights and the
shares in the Issuer before the
Exchange of Shareholders; or

Person was an
affiliated company within the
meaning of §§ 15 ff. of the German
Stock Companies Act, relative
within the meaning of 15 AO or
related person within the meaning
of Section 138 InsO with regard to

the Issuer and/or a Relevant
Person within the meaning of
section (i).

In the event of a Change of Control, the
Issuer shall disclose this in accordance
with § 11.

(f) (Verkauf) Die Emittentin das Hotel- und
Restaurantensemble insgesamt verkauft und
Ubertragen hat; Im Fall eines Verkaufs und einer
Ubertragung verpflichtet sich die Emittentin, dies
entsprechend § 11 mitzuteilen; oder

(f)

(Sale)

The Issuer has sold and

transferred the hotel and restaurant project
in total; In the event of a sale and transfer,
the Issuer shall disclose this in accordance
with § 11.

Emittentin  die eines

(g) Die Mitteilung

(9) the Issuer does not disclose a Change
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Kontrollwechsels oder eines Verkaufs
entsprechend lit. (e) bzw. (f) nicht macht; oder

of Control or Sale in accordance with
section (e) or (f).

(h) (unzulassige Ausschittung) die Gesellschafter
der Emittentin Gewinne oder vergleichbare
Zahlungen an sich auszahlen bzw. entnehmen
oder Rilckzahlungen von Darlehen an die
Gesellschafter und/oder mit den Gesellschaftern
verbundene Unternehmen (§ 15 AktG) vornehmen.
Eine unzuldssige Ausschittung liegt nicht vor,
wenn ein Kontokorrent an eine Bank, der durch
einen Gesellschafter besichert wurde,
entsprechend den Regelungen des
Treuhandvertrags zurlickgefiihrt wird.

(h) (distribution restriction) shareholders of
the Issuer distribute profits and/or similar
payments to the shareholders of the Issuer
or make repayments of loans to the
shareholders and/or companies affiliated
with the shareholders (§15 Stock
Corporation Act). A breach of distribution
restriction does not constituted by a
repayment of a current account secured by
a shareholder in accordance with the rules
of the Trust Agreement.

(i) Die Emittentin ihren Mitteilungspflichten nach §
11 Abs. 3 innerhalb von 2 Monaten nach einer
schriftlichen Mahnung nicht nachkommt.

(i) the Issuer does not publish the
information according to Section 11 (3)
within 2 months after a written warning.

erlischt, falls der
Austubung des Rechts

Das  Kiindigungsrecht
Kindigungsgrund vor
geheilt wurde.

The termination right expires if the reason
for termination was cured before the right
was exercised.

(2) Eine Benachrichtigung, einschlieflich einer
Kindigung der Schuldverschreibungen gemaf
Abs. 1 (,Kindigungserklarung”), ist entweder (a)
schriftlich in deutscher oder englischer Sprache
gegeniber der Emittentin zu erkldaren 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, persénlich

oder per Einschreiben an die Emittentin zu
Ubermitteln oder (b) bei der Depotbank des
Anleihegldubigers zur Weiterleitung an die

Emittentin Gber das Clearing System zu erklaren.

(2) Any notification, including the
termination of the Note in accordance with
Paragraph 1 (“Notice of Termination”),
must either be (a) sent in writing in either
English or German to the Issuer in person
or by registered post, together with proof in
the form of a certificate from the Custodian
(as defined in § 12) or in another suitable
way, that the notifier is a Noteholder of the
relevant Note at the time of notification; or
(b) to declare it at the Custodian of the
Noteholder to be forwarded to the Issuer
through the Clearing System.

(3) In den Fallen gemal Abs. 1 lit. a, d, e, wird
eine Kindigungserklarung, sofern nicht bei deren
Eingang zugleich einer der in Abs. 1 lit. b, ¢
bezeichneten Kundigungsgrinde vorliegt, erst
wirksam, wenn bei der Emittentin
Kindigungserklarungen von Anleiheglaubigern im
Nennwert von mindestens 10 % des
Gesamtnennwerts der zu diesem Zeitpunkt noch
insgesamt ausstehenden Schuldverschreibungen
eingegangen sind.

(3) In the case of Para. 1 a), d), e), a
Notice of Termination will only become
valid - provided one of the rights for
termination under b) or c) has not been
exercised at the same time - if the Issuer
has received Notices of Termination from
Noteholders with Notes amounting to at
least 10% of the Nominal Amount of the
Note of the Notes outstanding at that point
of time.

(4) Sofern die Emittentin den Kiindigungsgrund
nach diesem § 8 entsprechend § 11 veroffentlicht,
besteht das Kindigungsrecht nur innerhalb von 30
Tagen nach Verdffentlichung der Kindigung,
wobei der Tag der Veréffentlichung nicht
mitgerechnet wird. Die Emittentin wird in diesem
Fall die Schuldverschreibungen, fir die wirksam
Kundigungen erklart wurden, zwei Bankarbeitstage

(4) If the Issuer publishes a notification of
the event of a default according to this § 8
pursuant to § 11, the right to terminate can
only be exercised within 30 days following
the notification of the event of default, not
counting the day of the publishing of the
notification. Notes which were terminated
effectively will be redeemed within two
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nach Ablauf der Kiindigungsfrist entsprechend § 3
zurlickzahlen.

banking days after expiry of the notice
period pursuant to § 3.

§ 9 BEGEBUNG WEITERER
SCHULDVERSCHREIBUNGEN, ANKAUF,
NEGATIVERKLARUNG

8§ 9 FURTHER ISSUES, PURCHASES
AND NEGATIVE PLEDGES

(1) Die Emittentin ist nicht berechtigt, die Anleihe
2014 Uber den Betrag von € 25 Mio. aufzustocken.

(1) The Issuer does not reserve the right to
increase the Note 2014 exceeding the
amount of € 25 million.

(2) Die Emittentin ist berechtigt,
Schuldverschreibungen im Markt oder anderweitig
zu jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der
Emittentin  erworbenen  Schuldverschreibungen
kénnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten,
weiterverkauft oder bei der Zahlistelle zwecks
Entwertung eingereicht werden.

(2) The Issuer may purchase Notes on the
stock exchange or otherwise at any price.
Notes purchased by the Issuer may, at the
option of the Issuer, be held, resold, or
surrendered to the Paying Agent for
cancellation.

(3) Die Emittentin verpflichtet sich, solange
Schuldverschreibungen  der  Anleihe 2014
ausstehen, jedoch nur bis zu dem Zeitpunkt, an
dem alle Betrage zur Erfullung aller Forderungen
aus den Schuldverschreibungen entsprechend §§
2, 3 und 4 gezahlt wurden,

(3) The Issuer undertakes, so long as any
of the Notes of the Note 2014 are
outstanding, but only up to the time all
amounts necessary to satisfy Receivables
of the Notes in accordance with §§ 2, 3
and 4 have been paid,

(a) keine Grundpfandrechte, Pfandrechte oder
sonstige  dingliche  Sicherungsrechte (jedes
solches Sicherungsrecht ein ,Sicherungsrecht”)
in Bezug auf ihr gesamtes Vermdgen oder Teile
davon als Sicherheit flir gegenwartige oder
zukunftige  Kapitalmarktverbindlichkeiten  (wie
nachfolgend definiert) und auch keine Garantie
oder Freistellung bezlglich einer
Kapitalmarktverbindlichkeit gewahren oder
bestehen lassen,

(a) not to create or permit to subsist, any
mortgage, lien, pledge, charge or other
security interest (each such right is
referred to as a “Security”) over the whole
or any part of its undertakings, assets or
revenues, present or future, to secure any
Capital Market Indebtedness (as defined
below) or to secure any guarantee or
indemnity in respect of any Capital Market
Indebtedness,

(b) sicherzustellen, dass keine Wesentliche
Tochtergesellschaft (wie nachfolgend definiert) ein
Sicherungsrecht an ihrem gesamten Vermdgen
oder Teilen davon als Sicherheit fir gegenwartige
oder zukunftige Kapitalmarktverbindlichkeiten (wie
nachfolgend definiert) und auch keine Garantie
oder Freistellung bezlglich einer
Kapitalmarktverbindlichkeit gewahrt oder bestehen
I&sst,

(b) to ensure that no Material Subsidiary
(as defined below) creates or permits to
subsist a security over the whole or any
part of its assets, present or future, to
secure any Capital Market Indebtedness
(as defined below) or to secure any
guarantee or indemnity in respect of any
Capital Market Indebtedness,

ohne  (gleichzeitig fir alle unter den
Schuldverschreibungen zahlbaren Betrage
dasselbe Sicherungsrecht zu bestellen oder fir
alle unter den Schuldverschreibungen zahlbaren
Betrdge solch ein anderes Sicherungsrecht zu
bestellen, das von einer unabhangigen, national
und/oder international anerkannten

Wirtschaftsprifungsgesellschaft als gleichwertig

without at the same time securing for all
amounts payable under the Notes the
same Security or providing all amounts
payable under the Notes such other
Security as shall be approved by an
independent accounting firm of nationally
and/or internationally recognized standing
as being equivalent security.
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anerkannt wird.

Die Verpflichtung nach diesem Absatz 3 besteht
jedoch nicht fir 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
zukunftigen  Akquisition wird, sofern diese

Kapitalmarktverbindlichkeit nicht im Hinblick auf
diese zukulnftige Akquisition begrindet wurde,
oder (iv) die fir eine Kapitalmarktverbindlichkeit
bestellt wurde, aufgrund derer die Forderungen
nach §§ 2, 3 und 4 der Anleiheglaubiger auf Zins-
und Rickzahlung der Anleihe erflillt werden.

The undertaking in this Paragraph 3 shall
not apply with respect to any Securities (i)
which are provided for by law, or (ii) which
have been required as a condition
precedent for public permissions, or (iii)
which act as collateral for any Capital
Market Indebtedness, which becomes an
obligation for the Issuer in relation to a
future acquisition, as long as this Capital
Market Indebtedness was not created with
regard to this future acquisition, or (iv)
which was provided with regard to a
Capital Market Indebtedness on the basis
of which the Receivables of the
Noteholders pursuant to §§ 2, 3 and 4
regarding the payment of tax and the
repayment of the Note are satisfied.

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

A Security pursuant to this Paragraph 3
may also be provided to a trustee of the
Noteholders.

Far 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 Wertpapierborse, einem Over-the-Counter-
oder einem anderen Wertpapiermarkt notiert sind,
zugelassen sind oder gehandelt werden oder
jeweils werden koénnen 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).

For the purpose of these Terms and
Conditions "Capital Market
Indebtedness" shall mean any present or
future indebtedness in the form of or
represented by notes, bonds, debentures,
or other securities, which are currently or
capable of being listed, quoted or traded
on any stock exchange, an over-the-
counter or other securities market as well
as debt obligations
(Schuldscheindarlehen)  governed by
German law (i.e. loans evidence by a
written instrument entitled Schuldschein,
or certificate of indebtedness or which is
referred to in the loan agreement as a
Schuldschein  loan, Schuldschein  or
certificate of indebtedness).

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 gepruften Einzelabschluss (bzw. wenn die
betreffende Tochtergesellschaft selbst
Konzernabschlisse aufstellt, deren
Konzernumsatz bzw. Konzernbilanzsumme gemaf
ihrem letzten gepriften Konzernabschluss, der fiir

die Aufstellung des letzten gepruften
Konzernabschlusses der Emittentin verwendet
wurde, mindestens 5 % des gesamten
Konzernumsatzes bzw. mindestens 5 % der

.Material ~ Subsidiary® means any
subsidiary of the lIssuer consolidated in
accordance with the financial reporting
standards applied to the issuer in the last
annual consolidated (interim) financial
statement (i) whose net revenues or total
assets pursuant to its most recent audited
non-consolidated financial statements (or,
if the relevant subsidiary itself prepares
consolidated financial statements, whose
consolidated net revenues or consolidated
total assets pursuant to its most recent
audited consolidated financial statements),
which were used for the preparation of the
most recent consolidated financial
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gesamten Konzernbilanzsumme der Emittentin
und ihrer konsolidierten Tochtergesellschaft
betragen hat und (ii) deren Anteile direkt oder
indirekt mehrheitlich der Emittentin gehdren.

statements of the Issuer, amounts to at
least 5% of the consolidated total net
revenues and/or 5 % of the consolidated
total assets of the Issuer and its
consolidated subsidiaries, and (ii) which is
directly or indirectly majority-owned by the
Issuer.

§ 10 BESCHLUSSE DER ANLEIHEGLAUBIGER
— ANDERUNGEN DER ANLEIHEBEDINGUNGEN

§ 10 RESOLUTIONS OF THE
NOTEHOLDERS — AMENDMENTS TO
THE TERMS AND CONDITIONS

(1) Die Anleiheglaubiger kénnen nach §§ 5 ff. des

Schuldverschreibungsgesetzes durch
Mehrheitsbeschluss Anderungen der
Anleihebedingungen  durch die Emittentin

zustimmen. Eine Verpflichtung zur Leistung kann
fur die Anleiheglaubiger durch Mehrheitsbeschluss
nicht begriindet werden.

(1) The Noteholders may consent to
amendments to the Terms and Conditions
by the Issuer through a majority resolution
pursuant to §§ 5 ff. of the German Bond
Act  (Schuldverschreibungsgesetz). A
majority resolution by the Noteholders
cannot establish an obligation to make
amendments.

(2) Die Anleiheglaubiger beschlielen 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 aufgefiihrten
MaRBnahmen. Beschlisse, durch die der

wesentliche Inhalt der Anleihebedingungen nicht
geandert wird, bedirften zu ihrer Wirksamkeit
einer einfachen Mehrheit von mindestens 50 %
(Einfache Mehrheit). Jeder
Schuldverschreibungsglaubiger nimmt an der
Abstimmung nach Mafligabe des Nennwerts oder
des rechnerischen Anteiles seiner Berechtigung an
den ausstehenden Schuldverschreibungen teil.
Jede Anderung der Anleihebedingungen bedarf
der Zustimmung der Emittentin.

(2) Resolutions relating to material
amendments to the Terms and Conditions,
in particular consents to the measures set
out in § 5 (3) of the German Bond Act,
shall be passed by a majority of no less
than 75 per cent of the votes cast
(Qualified Majority). Resolutions relating to
amendments to the Terms and Conditions
which are not material require a simple
majority at least 50 per cent of the votes
cast (Simple Majority). Each Noteholder
participating in any vote shall cast votes in
accordance with the nominal amount or
the notional share of its entitlement to the
outstanding Notes. Any amendment of the
Terms and Conditions requires the
consent of the Issuer.

(3) Beschlisse der Anleiheglaubiger werden
entweder in einer Glaubigerversammlung geman
nachstehendem lit. a oder im Wege der
Abstimmung ohne Versammlung gemaf
nachstehendem lit. b getroffen:

(3) Resolutions of Noteholders are passed
by means of a vote in a meeting pursuant
to lit. a or by means of a vote taken without
a physical meeting pursuant to lit. b:

(a) Beschlisse der Anleiheglaubiger im Rahmen
einer Glaubigerversammlung werden nach §§ 9 ff.
Schuldverschreibungsgesetzes getroffen.
Anleiheglaubiger, deren Schuldverschreibungen
zusammen 5 % des jeweils ausstehenden
Gesamtnennwerts der Schuldverschreibungen
erreichen, koénnen schriftlich die Durchfuhrung
einer Glaubigerversammlung nach Mafigabe von
§ 9 Schuldverschreibungsgesetz verlangen. Die
Einberufung der Glaubigerversammlung regelt die

(a) Resolutions of Noteholders by means
of a vote in a physical meeting are passed
pursuant to §§ 9 ff. of the German Bond
Act. Noteholders holding Notes in the total
amount of 5 % of the outstanding principal
amount of the Notes may request, in
writing, to convene a Noteholders’ meeting
pursuant to § 9 of the German Bond Act.
The convening notice of a Noteholders’
meeting will provide the further details

85




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.

relating to the passing of resolutions and
the voting procedure. The subject matter
of the vote as well as the proposed
resolutions will be notified to Noteholders
together with the convening notice.

(b) Beschlisse der Anleiheglaubiger im Wege der
Abstimmung ohne Versammlung werden nach
§ 18 des Schuldverschreibungsgesetzes getroffen.
Anleihegldubiger, deren Schuldverschreibungen
zusammen 5% des jeweils ausstehenden
Gesamtnennwerts der Schuldverschreibungen
erreichen, koénnen schriftich die Durchfiihrung
einer Abstimmung ohne Versammlung nach
MaRgabe 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
Anleihegldubigern die  Beschlussgegenstande
sowie die Vorschlage zur Beschlussfassung
bekannt gegeben.

(b) Resolutions of the Noteholders by
means of a vote without a meeting shall be
made in accordance § 18 of the German
Bond Act. Noteholders holding Notes in
the total amount of 5 % of the outstanding
principal amount of the Notes may
request, in writing, the holding of a vote
without a meeting pursuant to § 9 in
connection with § 18 of the German Bond
Act. The request for voting as submitted by
the chairman will provide the further details
relating to the passing of resolutions and
the voting procedure. The subject matter
of the vote as well as the proposed
resolutions will be notified to Noteholders
together with the request for a vote.

(4) Fir die Teilnahme an der
Glaubigerversammlung und die Ausibung 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 mussen  Anleihegldubiger den
Nachweis ihrer Berechtigung zur Teilnahme an der
Versammlung und der Abstimmung durch eine
besondere Bescheinigung der Depotbank geman
§ 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 (einschlief3lich) bis
zum Ende des Abstimmungszeitraums
(einschliel3lich) nicht Ubertragen werden kénnen.

(4) The participation in a meeting and the
exercise of voting rights is subject to the
registration of the Noteholders prior to the
meeting. The registration must be received
at the address stated in the request for
voting no later than the third day preceding
the beginning of the voting period, not
counting the day the registration is
received. As part of the registration,
Holders must demonstrate their eligibility
to participate in the vote by means of a
special confirmation of the depositary bank
in accordance with § 12 in text form and by
submission of a blocking instruction by the
depositary bank stating that the relevant
Notes are not transferable from and
including the day such registration has
been sent until and including the day the
voting period ends.

§ 11 MITTEILUNGEN

§ 11 NOTIFICATIONS

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

(1) All notifications from the Issuer related
to the Notes will be made available, as far
as no other legal provisions exist, through
electronic publication on the websites of
the Issuer (http://www.ksw-
leipzig.de/anleihe). Each notification will
count as effectively communicated on the
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third day after publication.

(2) Mitteilungen, die von einem Anleiheglaubiger
gemacht werden, missen (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.

(2) Notifications, which are made by the
Noteholders may be directed to the Issuer
either personally or by registered mail and
must (i) be made in writing and (ii) together
with the relevant Notes, or together with
proof, in the form of a certificate from the
Custodian (as defined in §12) or in another
suitable way, that the notifier is a
Noteholder of the Note at that point in
time.

(3) Die Emittentin verpflichtet sich gegenuber
den Anleiheglaubigern,

a) den Jahresabschluss der Emittentin zum
Ende eines Geschaftsjahres nach den
malfdgeblichen
Rechnungslegungsstandards, die = zum
jeweiligen Stichtag fir die Emittentin gelten;
und zwar jeweils innerhalb von sechs
Monaten nach Ablauf des jeweiligen
Stichtages; und

b) ein Folgerating der Anleihe der Emittentin
(Anleiherating) zum 09.09. eines Jahres

zu veroffentlichen

(3) The Issuer undertakes towards the
Noteholders to publish,

a) financial statements of the Issuer
to the end of a business year
according to the financial reporting
standards that are applicable to
the Issuer at that time in each
case within six months after the
end of the respective reporting
date; and

b) a consequent rating of the bond of
the Issuer (bond rating) at 09.09.
of each year.

§ 12 ANWENDBARES RECHT,
GERICHTSSTAND UND GERICHTLICHE
GELTENDMACHUNG

§ 12 APPLICABLE LAW, PLACE OF
JURISDICTION AND ENFORCEMENT

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

(1) The form and content of the Notes and
all rights and obligations of the
Noteholders and the Issuer shall be
governed by German law.

(2) Nicht-auschliesslicher  Gerichtsstand  flr
samtliche im  Zusammenhang mit  den
Schuldverschreibungen entstehenden Klagen oder
sonstige Verfahren ist Leipzig.

(2) The not exclusive court for all actions
or other legal proceedings arising out of or
in connection with the Notes is Leipzig.

(3) Jeder Anleihegldubiger von  Schuld-
verschreibungen 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 der 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 vollstdndige Adresse des Anleiheglaubigers

(3) Any Noteholder may in any
proceedings against the Issuer, or to which
such Noteholder and Issuer are parties, in
his own name, enforce his rights arising
under such Notes by doing the following:
(i) providing a statement issued by the
Custodian with  whom the Noteholder
maintains a securities account in respect
of the Notes, which (a) states the full name
and address of the Noteholder, (b)
specifies the aggregate principal amount
of the Notes credited to such a securities
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enthalt, (b) den Gesamtnennwert der
Schuldverschreibungen bezeichnet, die unter dem
Datum der Bestatigung auf dem Wertpapierdepot
verbucht sind, und (c) bestatigt, dass die
Depotbank  gegeniiber dem  System der
Clearstream eine schriftliche Erklarung abgegeben
hat, die die vorstehend unter (a) und (b)
bezeichneten Informationen enthalt; und (ii) 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. Far 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 Anleiheglaubiger
ein Wertpapierdepot fur die
Schuldverschreibungen unterhalt, einschlieRlich
des Systems der Clearstream. 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.

account on the date of such statement and
which (c) confirms that the Custodian has
given written notice to the Clearstream
system  containing the information
pursuant to (a) and (b) and (ii) a copy of
the Global Note representing the relevant
Notes certified as being a true copy by a
duly authorised officer of the Clearstream
system or a depository of the Clearstream
system, without the need for production in
such proceedings of the actual records of
the Global Note representing the Notes.
For the purposes of the above,
“Custodian” means any bank or other
financial institution of recognized standing,
authorized to engage in the securities
custodies business, and with which the
Noteholder maintains a securities account
in respect of the Notes, including the
Clearstream system. Without prejudice to
the above, each Noteholder may protect or
exercise his rights under the Notes in any
other way which is permissible in the
country where legal proceedings are
taking place.

(4) Diese Anleihebedingungen sind in deutscher
Sprache abgefasst. Der deutsche Wortlaut ist
allein rechtsverbindlich. Eine englische
Ubersetzung dient nur zur Information.

(4) This Terms and Conditions are drafted
in German language. The German text
shall be the only legally binding version.
An English language translation is
provided for convenience only.
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IX. BESTEUERUNG

Der nachfolgende Abschnitt ist eine grundsatzliche und allgemein gehaltene Darstellung
bestimmter steuerlicher Aspekte in der Bundesrepublik Deutschland bzw. in Osterreich und in
Luxemburg im Hinblick auf Erwerb, Besitz und Verauferung der Wertpapiere. Die
nachfolgenden Darstellungen der deutschen, &sterreichischen und luxemburgischen
Besteuerungssituationen erheben keinen Anspruch auf Vollstandigkeit der Informationen, die
fur eine individuelle Kaufentscheidung hinsichtlich der angebotenen Wertpapiere notwendig
sein kénnten. Es werden lediglich die wesentlichen Vorschriften der jeweiligen Besteuerung
der Einkiinfte in Grundzligen dargestellt. Die Emittentin weist darauf hin, dass die konkreten
Besteuerungsfolgen von den personlichen Verhaltnissen der Anleger abhangig sind und
durch zukinftige Anderungen der Steuergesetze, der Rechtsprechung und/oder der
Anweisungen der Finanzverwaltung beriihrt werden kénnen. Die Darstellung basiert auf den
in der Bundesrepublik Deutschland bzw. in der Republik Osterreich bzw. im GroRherzogtum
Luxemburg geltenden Steuergesetzen zum Zeitpunkt der Erstellung des Prospektes. Diese
Gesetze kdnnen sich andern, unter Umstédnden auch mit rickwirkenden Auswirkungen. Fur
die konkrete steuerrechtliche Behandlung des Erwerbs, des Besitzes oder der Veraulierung
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 und ab 1.1.2014 des
Bundesfinanzgerichts, BFG)) maflgeblich. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die
Auslegung einer Finanzbehotrde oder eines Finanzgerichts (bzw. des Osterreichischen UFS)
von den hier dargestellten Ausfihrungen abweicht. Obwohl die nachfolgenden Ausflihrungen
die Beurteilung der Emittentin widerspiegeln, dirfen sie nicht als steuerrechtliche Beratung,
die durch diese Ausfiihrungen 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, gewdhnlichen Aufenthalt, Sitz oder Ort der
Geschéftsleitung in  Deutschland haben), unterliegen nach Mallgabe etwaiger
abkommensrechtlicher Beschrankungen in Deutschland unbeschrénkt der Besteuerung
(Einkommensteuer oder Kérperschaftsteuer, 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 VeraulRerung.

Bei im Inland ansassigen Anlegern unterliegen auf die Schuldverschreibungen gezahlte
Zinsen der Kapitalertragsteuer in Hohe von 25 % (zuzuglich 5,5 % Solidaritatszuschlag darauf
und ggf. Kirchensteuer, deren Ho6he je nach Bundesland variiert), wenn die
Schuldverschreibungen in einem Depot einer inldndischen Zahlstelle (ein inlandisches
Kreditinstitut, ein inldndisches Finanzdienstleistungsinstitut einschlieBlich der inlandischen
Niederlassung eines auslandischen Instituts, ein inlandisches
Wertpapierhandelsunternehmen oder eine inlandische Wertpapierhandelsbank) verwahrt
werden.

Bei im Inland ansassigen Privatanlegern (die die Schuldverschreibungen im Privatvermdgen
halten) unterliegt dariiber hinaus auch der Gewinn aus der VeraufRerung bzw. Einlésung der
Schuldverschreibungen der Kapitalertragsteuer, sofern die Schuldverschreibungen in einem
Depot einer inlandischen Zahlstelle verwahrt werden. Der VerauRerungsgewinn bestimmt
sich im Regelfall als Differenz zwischen den Einnahmen aus der Verauf3erung bzw. Einlésung
der Schuldverschreibungen und den Anschaffungskosten. Aufwendungen, die im
unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit dem VerauRerungsgeschaft oder der Einldsung
stehen (sog. Transaktionskosten), werden steuerlich mindernd berticksichtigt. Dartiber hinaus
werden Aufwendungen, die dem Investor im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen
tatsachlich entstanden sind, steuerlich jedoch nicht bertcksichtigt.

Far natlrliche Personen ist durch den Steuerabzug die Einkommensteuer grundsatzlich
abgegolten. Allerdings ist im Anwendungsbereich der Abgeltungsteuer auch ein Abzug von
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Werbungskosten, die im Zusammenhang mit den Kapitalertragen stehen, (liber einen Sparer-
Pauschbetrag von € 801,00 bzw. € 1.602,00 bei zusammenveranlagten Ehegatten bzw. ggf.
auch o.g. 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 Uber das Kreditwesen vom 10.07.1961 i.d.g.F.
unterliegen) einreicht. Negative Kapitaleinnahmen (z.B. gezahlte Stickzinsen) und Verluste
aus Kapitalvermégen (z.B. VeraufRerungsverluste) sind grundsatzlich nur mit positiven
Einkliinften aus Kapitalvermdgen 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 VerauRRerung bzw. Einldsung 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 Einkinften
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 aus anderen Grinden einer beschrankten Steuerpflicht in
Deutschland unterliegen (z.B. weil sie, abgesehen von bestimmten Ausnahmen, mit
deutschem Grundbesitz oder inlandischen Rechten, die den Vorschriften des birgerlichen
Rechts Uber Grundstiicke unterliegen, besichert sind) oder (iii) die Kapitalertrage gegen
Aushandigung der Schuldverschreibungen bei einem deutschen Kredit- oder
Finanzdienstleistungsinstitut, 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) unterliegen, wird auf diese Einklnfte im Regelfall Kapitalertragsteuer, entsprechend den
vorstehend zu im Inland anséassigen Anlegern dargestellien Grundsatzen, erhoben. Unter
bestimmten Voraussetzungen kénnen auslandische Investoren Steuerermafligungen oder -
befreiungen unter ggf. anwendbaren Doppelbesteuerungsabkommen mit Deutschland in
Anspruch nehmen.

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 Einkinfte aus
Kapitalvermégen. Sofern sie von einer auszahlenden Stelle in Osterreich (6sterreichisches
Kreditinstitut oder Osterreichische Niederlassung eines nicht-Gsterreichischen Kreditinstituts)
an eine natiirliche Person ausgezahlt werden, die in Osterreich ansassig ist, unterliegen sie
der Kapitalertragsteuer in H6he von 25 %. Falls Einkiinfte aus Kapitalvermégen dem Anleger
nicht liber eine auszahlende Stelle in Osterreich zuflieBen, sind sie in die Steuererklarung
aufzunehmen und unterliegen im Veranlagungswege einem 25 Sondersteuersatz. Einkinfte
aus realisierten Wertsteigerungen ergeben sich aus der Differenz zwischen dem erzielten
Erlés (z.B. Verkaufserldés, 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
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Anschaffungsnebenkosten enthalten sein dirfen. Bei Schuldverschreibungen, die nicht zur
selben Zeit erworben werden, aber auf demselben Depot mit derselben
Identifizierungsnummer gehalten werden, wird fir die Anschaffungskosten ein
Durchschnittspreis herangezogen. Aufwendungen und Ausgaben, die direkt mit Einkinften
aus Kapitalvermdégen in Zusammenhang stehen (z.B. Depotgebihren), 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 moglich, beim Verlust des Inléanderstatus
etwa dann, wenn der Anleger in einen anderen EU Mitgliedstaat zieht und beim
Depotwechsel, wenn ein gewisses Informationsverfahren erfiillt wird.

Durch den Kapitalertragsteuerabzug von 25% ist fur naturliche Personen die
Einkommensteuerschuld abgegolten (Endbesteuerung), wenn die Schuldverschreibungen
rechtlich wie tatsachlich 6ffentlich angeboten wurden (weshalb fiir Anleihen, die im Zuge der
Privatplatzierung erworben werden, dies mitunter nicht gilt); im Ergebnis gilt Ahnliches auch
fur den Fall der Besteuerung durch Veranlagung mit dem Sondersteuersatz von 25 %.
Gewisse Ausnahmen sind mdglich (insbesondere fir Investoren, deren persdnliches
Steuerniveau geringer als 25 % ist) und per Antrag durchzusetzen. Ob ein solcher Antrag
steuerrechtlich gunstig ist, muss mit einem steuerrechtlichen Berater geklart werden.

Verluste aus Schuldverschreibungen, die im Privatvermbégen gehalten werden, kdnnen nur
mit anderen Einkinften aus Kapitalvermdgen ausgeglichen werden und selbst dabei ist nur
ein eingeschrankter Verlustausgleich mdglich. Der Verlustausgleich ist grundséatzlich von der
jeweiligen Depotbank durchzufihren. Ein Verlustvortrag ist bei Kapitalvermdgen nicht
moglich.

Im Grunde sind dieselben Regeln wie oben beschrieben auch auf Schuldverschreibungen
naturlicher Personen anwendbar, wenn sie im Betriebsvermbégen gehalten werden. Die
wichtigsten Unterschiede sind folgende: Einkiinfte aus realisierten Wertsteigerungen
unterliegen zwar dem Abzug von Kapitalertragsteuer, aber nicht der Endbesteuerung und
sind daher in die Steuerkldrung einzubeziehen (die KESt wirkt wie eine Vorauszahlung auf
die Einkommensteuer). In einem ersten Schritt kdnnen Abschreibungen und realisierte
Verluste aus den Schuldverschreibungen mit positiven Einkinften aus realisierten
Wertsteigerungen aus Kapitaleinkiinften ausgeglichen werden. In einem zweiten Schritt sind
50 % der ubrigen Verluste mit anderen Einkiinften ausgleichsféhig oder kénnen vorgetragen
werden. Zu den Anschaffungskosten zahlen, wie oben bereits erwahnt, auch
Anschaffungsnebenkosten.

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

Kapitalgesellschaften, die in Osterreich ansassig sind oder in Osterreich eine Betriebsstétte
haben, erzielen grundsatzlich betriebliche Einkinfte. Die Ertrage aus den
Schuldverschreibungen unterliegen der Kérperschaftsteuer 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 Ertrage aus den Schuldverschreibungen
Betriebseinnahmen sind, und diese Erklarung auch dem Finanzamt zugestellt wird. Verluste
kénnen im Rahmen der Veranlagung berlcksichtigt werden und Aufwendungen sind
abzugsfahig. Falls keine Befreiungserklarung abgegeben wird, ist eine einbehaltene und
abgefiihrte 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 grundséatzlich nicht der beschrankten Steuerpflicht in Osterreich. Eine
auszahlende Stelle in Osterreich hat dennoch Kapitalertragsteuer einzubehalten, es sei denn
der Anleger weist ihr gegenliber seinen Status als nicht in Osterreich ansassiger Anleger
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nach. Eine beschrankte Steuerpflicht in Osterreich wére jedoch gegeben, wenn die
Schuldverschreibungen dem Betriebsvermdgen einer Betriebstatte in Osterreich zuzurechnen
sind. Fur naturliche Personen, die in einem anderen EU Mitgliedstaat ansassig sind, gelten
besondere Bestimmungen und mdoglicherweise eine Abzugsteuer auf Zinsen von 35 %,
sofern die auszahlende Stelle in Osterreich ist (siehe sogleich unter der Uberschrift EU-
Zinsrichtlinie).

Die osterreichische Erbschafts- und Schenkungssteuer wurde 2008 abgeschafft. Werden
bestimmte Betragsgrenzen Uberschritten, koénnte jedoch eine Schenkungsmeldung
erforderlich werden.

3. Besteuerung der Anleiheglaubiger 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 vollstandige Beschreibung aller moglichen steuerlichen Erwagungen
darzustellen, die fur eine Investitionsentscheidung von Bedeutung sein kénnen. 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 Rechtsvorschriffen 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 Rechtsanwélte zu Rate ziehen, um sich Uber
besondere Rechtsfolgen Auskunft geben zu lassen, die aus der jeweils fiir 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 Geblihr oder Einbehalt einer vergleichbaren Gattung bezieht sich ausschlielich auf
Luxemburger Steuern und Konzepte. Diesbeziglich umfasst ein Verweis auf die
Luxemburger Einkommensteuer im Allgemeinen die Kdrperschaftsteuer (imp6t sur le revenu
des collectivités), die Gewerbesteuer (imp6t commercial communal), den Solidaritatszuschlag
(contribution au fonds pour I'emploi) und die Einkommensteuer (imp6t sur le revenu).
Investoren kdnnen zudem der Vermdgensteuer (imp6t sur la fortune) sowie anderen Steuern
und Abgaben unterworfen sein. Die Koérperschaftsteuer, Gewerbesteuer, Vermogenssteuer
und der Solidaritatszuschlag sind grundsatzlich durch die meisten steuerpflichtigen
juristischen Personen zu entrichten. Natirliche Personen sind im Allgemeinen der
Einkommensteuer und dem  Solidaritdtszuschlag unterworfen. Unter gewissen
Voraussetzungen kann eine natirliche Person auch der Gewerbesteuer unterliegen, falls sie
in Auslibung einer geschéftlichen oder unternehmerischen Tatigkeit agiert.

Ansassigkeit der Anleiheglaubiger

Ein Anleiheglaubiger wird nicht ausschlieRlich aufgrund der blof3en 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 naturliche, in Luxemburg ansassige Personen
geleistet werden, einer 10 %-igen Quellensteuer. Bei natirlichen Personen, die lediglich im
Rahmen der Verwaltung ihres Privatvermogens handeln, hat diese Quellenbesteuerung eine
vollstandige Abgeltungswirkung im Hinblick auf die Einkommensteuer.

Zudem kénnen in Luxemburg ansassige natlrliche Personen, die im Rahmen der Verwaltung
ihres Privatvermégens handeln, welche wirtschaftliche Eigentimer von Zinszahlungen oder
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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 (wie
nachfolgend in Ziffer 4 definiert) in Verbindung stehende Vereinbarung getroffen hat,
ansassigen Zahlstelle veranlasst wurden, ebenfalls fur die abgeltende Quellensteuer von
10 % optieren. In diesen Fallen wird die Quellensteuer von 10 % auf Grundlage der gleichen
Betrage errechnet, die bei Zahlung durch eine Luxemburger Zahlstelle einschlagig waren. Die
Option fir die Quellensteuer von 10 % muss alle Zinszahlungen durch eine Zahlstelle an den
in Luxemburg ansassigen wirtschaftlichen Eigentimer Uber das gesamte betreffende
Kalenderjahr umfassen.

4. EU-Zinsrichtlinie
Deutschland

In Umsetzung der EU-Zinsrichtlinie (EG-Richtlinie 2003/48/EG) werden gemal 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 sterreichischen 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 naturliche, 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 Beglinstigte der Zinszahlungen
im Sinne der EU Zinsrichtlinie nicht den Austausch von Informationen bevorzugt und wahlt.

Der luxemburgische Gesetzentwurf N° 6668 (Projet de loi N° 6668), das am 18. Marz 2014 in
das luxemburgische Parlament eingebracht wurde, sieht die Abschaffung des
Quellensteuerprinzips und die Einfiihrung eines automatischen Informationsaustausches vor.
Das Inkrafttreten dieser Reform wird fiir den 1. Januar 2015 erwartet.

Zur Quellensteuer in Luxemburg siehe in Ziffer 3.
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X.ANGABEN IN BEZUG AUF DIE ANLEIHE

1. Wertpapierkennnummer, International Securities Identification Number

Die International Securities Identification Number (ISIN) fiir die 6,5 % Schuldverschreibungen
2014/2019 lautet DEOOOA12UAA 8, die Wertpapierkennnummer (WKN) A12UAA.

2. Beschlisse, Ermachtigungen und Genehmigungen zur Schaffung der
Wertpapiere

Die Begebung der Schuldverschreibungen wurde von der Gesellschafterversammlung der
Emittentin sowie der Komplementarin KSW Immobilien Verwaltungs GmbH am 03.09.2014
und der Geschaftsfiihrung der geschaftsfiihrenden Komplementarin der Emittentin, der KSW
Immobilien Verwaltungs GmbH, am 03.09.2014 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 durch einen Treuhdnder dinglich und
schuldrechtlich besicherte Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je € 1.000 im
Gesamtnennbetrag von € 25.000.000,00 an. Die Emission kann auch zu einem geringeren
Betrag erfolgen, wenn keine Vollplatzierung erreicht werden kann, sofern der Mindestbetrag
von € 20 Mio. bis zum 02.10.2014 emittiert wird. Der Mindestbetrag der Zeichnung betragt
€ 1.000,00 bzw. einem Vielfachen davon; ein Héchstbetrag besteht nicht.

Das Angebot, das ausschlieRlich durch die Emittentin durchgefiihrt wird, besteht aus

(i) einem offentlichen Angebot durch die Emittentin in Luxemburg, Deutschland und
Osterreich Uber die Zeichnungsfunktionalitat der Deutschen Bdorse AG im XETRA-
Handelssystem flir die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftragen (die
LZeichnungsfunktionalitat®), deren Nutzung beantragt wurde, sowie

(i) einem offentlichen Angebot durch die Emittentin in 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 der Frankfurter
Wertpapierbdrse und Aufnahme in das Handelssegment Entry Standard far
Anleihen Schuldverschreibungen nach freiem Ermessen Uber die Zahlstelle als
Finanzkommissionarin im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbdrse im
Handelssegment Entry Standard verkauft (der ,Offentliche Abverkauf*), sowie

(iv) einer Privatplatzierung an ausgewahlte qualifizierte Investoren insbesondere in
Deutschland, Osterreich, Luxemburg, Frankreich und der Schweiz und auRerhalb
Luxemburgs, Osterreichs und Deutschlands auch nicht qualifizierte, die von der ICF
Kursmakler AG als Lead Manager und Bookrunner und/oder der Emittentin
durchgefuhrt wird (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
Wertpapierprospekts insbesondere durch die geplante Schaltung von Anzeigen im
Luxemburger Wort kommuniziert..

Es gibt keine festgelegten Tranchen fiir die Privatplatzierung und das Offentliche Angebot.

Im Rahmen der Privatplatzierung haben qualifizierte Investoren, und auBerhalb Luxemburgs,
Osterreichs und Deutschlands nicht qualifizierte Investoren, voraussichtlich zudem die
Moglichkeit, wahrend der Angebotsfrist Emittentin Zeichnungsantrage zu stellen.
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Das vorliegende Offentliche Angebot erfolgt ausschlieRlich in Luxemburg, Deutschland und in
Osterreich. Ein Angebot von Schuldverschreibungen findet insbesondere in den Vereinigten
Staaten von Amerika, Kanada, Australien und Japan nicht statt.

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

Fir das offentliche Angebot wurde dieser Prospekt gemall den Vorschriften des
Luxemburgischen Gesetzes vom 10.07.2005 betreffend den Prospekt Giber Wertpapiere und
der Prospektverordnung erstellt. Der Wertpapierprospekt wird ab dem 10.09.2014 bei der
Gesellschaft kostenlos erhaltlich sein. Der Prospekt wird aulerdem auf der Internetseite der
Gesellschaft unter http://www.ksw-leipzig.de/de/anleihe und der Internetseite der Borse
Luxemburg unter www.bourse.lu ab dem 10.09.2014 veréffentlicht.

b. Zeichnungsantréage des dffentlichen Angebots iber die Zeichnungsfunktionalitat

Die Schuldverschreibungen sollen Uber die Zeichnungsfunktionalitdt, deren Nutzung
beantragt wurde, o6ffentlich angeboten werden. Anleger, die Kaufantrage stellen mdchten,
mussen Uber ihre jeweilige Depotbank bindende Kaufantrége fur die Schuldverschreibungen
wahrend der Angebotsfrist fur das offentliche Angebot Uber die Zeichnungsfunktionalitat
stellen. Dies setzt voraus, dass die Depotbank (i) als Handelsteilnehmer an der Frankfurter
Wertpapierbdrse zugelassen ist oder Uber einen an der Frankfurter Wertpapierborse
zugelassenen Handelsteilnehmer Zugang zum Handel hat, (ii) einen XETRA-Anschluss hat
und (iii) zur Nutzung der Zeichnungsfunktionalitit auf der Grundlage der
Geschaftsbedingungen fir die Nutzung der XETRA Zeichnungsfunktionalitat berechtigt und in
der Lage ist (der ,Handelsteilnehmer®).

Der Handelsteilnehmer stellt in diesem Fall wahrend der Angebotsfrist fiir das Offentliche
Angebot Uber die Zeichnungsfunktionalitdt fiir den Anleger auf dessen Aufforderung
Kaufangebote Uber die Zeichnungsfunktionalitédt ein (anonymisiert). Die ICF Kursmakler AG
als Orderbuchmanager (der "Orderbuchmanager") sammelt in dem Orderbuch die
Kaufangebote der Handelsteilnehmer, sperrt das Orderbuch wahrend der Geschéaftszeiten
mindestens einmal taglich wahrend des Angebotszeitraums (der Zeitabschnitt zwischen
Beginn des Angebots und der ersten Sperrung bzw. zwischen jeder weiteren Sperrung wird
nachfolgend jeweils als ein "Zeitabschnitt" bezeichnet), und Gbermittelt die in den jeweiligen
Zeitabschnitten eingegangenen Kaufangebote, ggf. nach einer Bearbeitung, an die Zahistelle.
Die Zahlstelle nimmt die Zeichnungsantrage im Namen und fir Rechnung der Emittentin
aufgrund der Vereinbarung zwischen der Zahlstelle und der Emittentin vom 18.08.2014
entgegen und teilt die eingegangenen Zeichnungsantrage der Emittentin mit.

c. Zeichnungsantrage des 6ffentlichen Angebots lber die Emittentin

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

d. Zeichnungsantrage des 6ffentlichen Angebots uiber den Offentlichen Abverkauf

Es ist zudem geplant, die Schuldverschreibungen ab  Einbeziehung der
Schuldverschreibungen zum Handel in den Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierborse
offentlich anzubieten, indem die Emittentin Schuldverschreibungen nach freiem Ermessen
Uber die Zahlstelle als Finanzkommissionarin im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse
im Handelssegment Entry Standard fur Anleihen verkauft. Die Emittentin wird Uber die
Zahlstelle als Finanzkommissiondrin Erwerbsangebote von Anlegern auf Erwerb von
Schuldverschreibungen, die im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse im
Handelssegment Entry Standard fur Anleihen eingestellt sind, annehmen. Weder die
Emittentin noch die Zahlstelle sind verpflichtet, entsprechende Angebote anzunehmen.
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e. Zeichnungsantrage der Privatplatzierung

Zudem erfolgt eine Privatplatzierung an ausgewahlte qualifizierte Investoren insbesondere in
Deutschland, Osterreich, Frankreich, und der Schweiz und auBerhalb Osterreichs,
Luxemburgs und Deutschlands auch nicht qualifizierte Investoren. Der Erwerb fir bzw. durch
diese Investoren erfolgt im Wesentlichen entsprechend den Regelungen und Konditionen, die
mit den jeweiligen qualifizierten Investoren vereinbart werden.

Die Emittentin behalt sich vor, bei Erwerbsangeboten fir eine Vielzahl von
Schuldverschreibungen diese nach Annahme und Zuteilung im Wege des Zahlungs- /
Lieferungsgeschéfts Uber die Zahlstelle zu begeben.

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

- Uber die Zeichnungsfunktionalitat: 23.09.2014 bis 02.10.2014, (Angebotsfrist
Zeichnungsfunktionalitat)

- Uber die Emittentin: 23.09.2014 bis 07.09.2015 (Angebotsfrist Emittentin)

- mittels des Offgntlichen Abverkaufs: von der Aufnahme des Handels bis 07.09.2015
(Angebotsfrist Offentlicher Abverkauf)

Die Emittentin ist berechtigt, die vorgenannten Angebotsfristen abzukirzen. Die
Angebotsfristen fur das o6ffentliche Angebot werden in jedem Fall abgekirzt und enden vor
Ablauf der vorgenannten Fristen spatestens an demjenigen Bérsentag, an dem eine
Uberzeichnung vorliegt.

Jedwede Verkirzung der Angebotsfrist sowie die Festlegung weiterer Angebotsfristen oder
die Beendigung des 6ffentlichen Angebots der Schuldverschreibungen wird auf der Webseite
der Emittentin bekannt gegeben.

g. Zuteilung

Die Emittentin hat noch keine Festlegungen fiir die Zuteilung getroffen. Die Emittentin behalt
sich vor, Zeichnungsantrage nicht anzunehmen und nicht zuzuteilen.

Die Emittentin ist berechtigt, nach ihrem freien Ermessen einzelne Zeichnungsantrage zu
kirzen oder einzelne Zeichnungsantrage zuriickzuweisen. Eine Reduzierung der Zeichnung
seitens des Anlegers nach Zeichnung ist nicht mdéglich.

Die Emittentin behalt sich vor, Zeichnungsantrage, die tiber das Offentliche Angebot lber die
Emittentin gestellt werden, bei der Zuteilung erst zu bericksichtigen, wenn der
Ausgabebetrag bei der Emittentin eingegangen ist.

Sofern bis zum 02.10.2014 nicht mindestens € 20 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.

Anleger erhalten die Zuteilungsmitteilung durch Verkauf bzw. Begebung und Ubertragung.
Sofern und soweit Zeichnungsantrage endguiltig nicht zugeteilt wurden, wird die Emittentin die
Anleger entsprechend den Angaben im Zeichnungsantrag innerhalb von 15 Bankarbeitstagen
(Frankfurt) 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 Frankfurter Wertpapierbdrse 100 % des Nennbetrags der Schuldverschreibungen,
zuzuglich Stiickzinsen nach § 2 der Anleihebedingungen fiir den Zeitraum vom
07.10.2014 (einschlieBlich) bis zu dem Stiickzinstag wie unten definiert; und

(ii) nach der Einbeziehung der Schuldverschreibungen zum Handel in den Freiverkehr der
Frankfurter Wertpapierborse
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- im Rahmen des Offentlichen Angebots liber die Emittentin zu einem Ausgabebetrag
in Hohe des im elektronischen Handelssystem XETRA ermittelten Schlusskurses am
Vortag der Zeichnung durch den Anleger (,Bérsenpreis®) zuzlglich Stlckzinsen
nach § 2 der Anleihebedingungen fir den Zeitraum vom 07.10.2014 (einschlieBlich)
bis zu dem Stilickzinstag (einschlieflich).

- im Rahmen des Offentlichen Angebots mittels eines Offentlichen Abverkaufs zu
einem Ausgabebetrag in HOhe des im elektronischen Handelssystem XETRA
ermittelten jeweils auf das Verkaufsgeschaft anwendbaren Kurses zuzlglich
Stlickzinsen nach § 2 der Anleihebedingungen fiir den Zeitraum vom 07.10.2014
(einschlief3lich) bis einem Kalendertag vor dem Borsentag, an dem das Angebot
eines Anlegers auf Erwerb von Schuldverschreibungen angenommen wird.

Stiickzinstag ist der zweite Bankarbeitstag (Frankfurt) nach dem Tag, an dem ein Anleger
sein kontofiihrendes Kreditinstitut anweist, den Ausgabebetrag zuziglich Stlickzinsen 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.

Die Emittentin wird die jeweiligen Ausgabebetrdge nachtraglich auf ihrer Internetseite unter
www.ksw-leipzig.de/de/anleihe veroffentlichen und der CSSF mitteilen.

i. Zahlung Ausgabebetrag

Fir Schuldverschreibungen, fir die Zeichnungsantrage bei der Emittentin gestellt wurden, ist
der Ausgabebetrag innerhalb von 5 Bankarbeitstagen (Frankfurt) nach Stellung des
Zeichnungsantrags auf das im Zeichnungsantrag angegebene Konto der Emittentin zu
zahlen. Soweit Schuldverschreibungen, flir 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, friihestens am 07.10.2014 auf ihr
benanntes Konto zurlickiberwiesen

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 02.10.2014 Zeichnungsantrage gestellt und
zugeteilt wurden, werden voraussichtlich am 07.10.2014 (der ,Ausgabetag“) begeben.
Soweit fur Schuldverschreibungen nach diesem Zeitpunkt Zeichnungsantrage gestellt
wurden, erfolgt die Begebung grundsatzlich innerhalb von 10 Bankarbeitstagen (Frankfurt)
nach Zuteilung. Das Ergebnis des Angebots der Schuldverschreibungen wird voraussichtlich
am 07.09.2015 auf der Webseite der Emittentin verédffentlicht. 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 Zahlstelle und der Emittentin vom 18.08.2014
die Schuldverschreibungen, fur die Uber die Zeichnungsfunktionalitat Zeichnungsantrage far
Schuldverschreibungen gestellt und zugeteilt wurden, im Sinne eines Finanzkommissionars
fir Rechnung der Emittentin bernehmen. Die Zahistelle hat sich in der vorgenannten
Vereinbarung verpflichtet, die Gbernommenen Schuldverschreibungen an die zeichnenden
Anleger entsprechend der Zuteilung zu verkaufen. Die Ubertragung von
Schuldverschreibungen, fir 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 Geblhren an die Emittentin entsprechend dem Zahlstellenvertrag
zwischen dem Emittenten und der Zahlstelle vom 18.08.2014 weiterzuleiten.

Sofern und soweit die Emittentin, vermittelt durch die Zahlstelle, Erwerbsangebote an der
Frankfurter Wertpapierbdrse angenommen hat, wird sie diese entsprechend den Regelungen
der Frankfurter Wertpapierbdrse liefern. Nach der Vereinbarung zwischen der Zahlstelle und
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der Emittentin vom 18.08.2014 wird die Zahlstelle Schuldverschreibungen in Héhe der
Annahmen von Erwerbsangeboten im Sinne eines Finanzkommissionars fiir Rechnung der
Emittentin Gbernehmen. Die Zahlstelle hat sich in der vorgenannten Vereinbarung verpflichtet,
die Ubernommenen Schuldverschreibungen an die zeichnenden Anleger nach Annahme der
Angebote zu Ubertragen und den erhaltenen Ausgabebetrag nach Abzug von Kosten und
Geblhren 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 erhalten hat.

k. Zeitplan

Fir das offentliche Angebot der Schuldverschreibungen ist folgender Zeitplan vorgesehen:
Billigung des Wertpapierprospekts 10.09.2014

Veroffentlichung des gebilligten Prospekts 10.09. 2014

auf der Internetseite http://www.ksw-
leipzig.de/de/anleihe

Beginn der Angebotsfristen 23.09.2014

Ende der Angebotsfrist 02.10.2014
Zeichnungsfunktionalitat und
Veroffentlichung des Zwischenstands der
Zeichnungen

Beabsichtigte Einbeziehung der Anleihe zum 07.10.2014
Handel im Freiverkehr der Frankfurter
Wertpapierbdrse, Entry Standard

Ende der Angebotsfrist Emittentin und des 07.09.2015
Offentlichen Abverkaufs
Veroéffentlichung des Ergebnisses des 07.09.2015

offentlichen Angebots auf der Internetseite
http://www.ksw-leipzig.de/de/anleihe

I. Lead Manager und Bookrunner

Der Lead Manager und Bookrunner ist die ICF Kursmakler AG Wertpapierhandelsbank,
Kaiserstrasse 1, D-60311 Frankfurt am Main.

m. Kosten im Zusammenhang mit dem Angebot

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

n. Rendite

Die jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen auf Grundlage des Ausgabebetrages von
100 % des Nennbetrages und Rickzahlung bei Ende der Laufzeit betragt 6,5 % p.a.

0. StabilisierungsmaflRnahmen

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 Mafinahmen ergreifen, die auf die Stutzung
des Borsen- oder Marktpreises der Schuldverschreibungen abzielen, um einen bestehenden
Verkaufsdruck auszugleichen (Stabilisierungsmaf3nahmen). Der beschrankte Zeitraum far
Stabilisierungsmalnahmen beginnt mit Verdffentlichung des Prospekts und endet spatestens
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30 Kalendertage nach dem die Emittentin erstmals Ausgabebetrage 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 Stabilisierungsmalinahmen  dberhaupt durchgefihrt  werden.
StabilisierungsmafRnahmen kdnnen zu einem Borsenkurs beziehungsweise Marktpreis der
Schuldverschreibungen flhren, der anderenfalls nicht erreicht wirde. Dartber hinaus kann
sich vorlibergehend ein Borsenkurs bzw. Marktpreis auf einem Niveau ergeben, das nicht
dauerhaft ist. Falls derartige StabilisierungsmalRnahmen ergriffen werden, kénnen sie
jederzeit wieder eingestellt werden.

p. 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 kdénnen unter bestimmten
Rechtsordnungen beschrankt sein. Personen, die in den Besitz dieses Prospekts gelangen,
mussen diese Beschrankungen bericksichtigen. Die Emittentin wird bei Verdffentlichung
dieses Prospekts keine MafRnahmen ergriffen haben, die ein oOffentliches Angebot der
Schuldverschreibung unzuldssig machen wirden, soweit Lander betroffen sind, in denen das
offentliche Angebot von Schuldverschreibungen rechtlichen Beschrankungen unterliegt.

Die Schuldverschreibungen sind und werden insbesondere weder gemaf 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 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 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. Dieses Dokument ist nicht fir 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 Frankfurter
Wertpapierborse sowie auf Aufnahme in das Handelssegment Entry Standard wurde gestellt.
Die Aufnahme des Handels in den Schuldverschreibungen in den Freiverkehr der Frankfurter
Wertpapierborse erfolgt voraussichtlich am 07.10.2014. 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, KirchstralRe 35, D-73033 Goppingen.
8. Interesse von Seiten natirlicher oder juristischer Personen

Die Gesellschafter und Geschéftsflihrer der Emittentin bzw. Komplementarin KSW Immobilien
Verwaltungs GmbH und auch die KSW Gruppe haben ein Interesse an der erfolgreichen
Umsetzung der Emission, da damit die Umsetzung des Hotel- und Restaurantensembles
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Kosmos realisiert werden kann mit der Folge, dass die Investitionen und Dienstleistungen der
KSW Gruppe in die Emittentin wirtschaftlich erfolgreich sein kénnen.

Zudem erléschen bei erfolgreicher Emission der 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019
Sicherheiten Dritter hinsichtlich der Kredite der IBB Internationales Bankhaus Bodensee AG,
die aufgrund der Emission der 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019 zurtckgefuhrt
werden und zwar insbesondere Garantien der KSW GmbH, der KSW Holding GmbH, von
Herrn Holger Krimmling und Herrn Lars Brock und Grundschulden an Grundstliicken Dritter
sowie Anspriche im Zusammenhang mit diesen Drittgrundsticken.

Die Berater flr die Emission der 6,5 % Schuldverschreibungen 2014/2019, einschlief3lich der
SCALA Corporate Finance GmbH, die Finanzintermediare und die Zahlstelle haben ein
Interesse an der Emission, soweit ihre Vergiitung (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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XI. Treuhandvertrag

zwischen

1. KSW Immobilien GmbH & Co. KG

- nachfolgend auch ,Emittentin“ genannt —

und

2. R&dl Treuhand Hamburg GmbH Steuerberatungsgesellschaft

- nachfolgend auch ,Treuhdnder” genannt —

- die Beteiligten nachfolgend auch die ,Parteien” genannt —

Anlage 3.2 Banken

Anlage 4.6.2 Abtretungsvereinbarung
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1.2

1.3

14

Praambel

Die Emittentin beabsichtigt, eine Anleihe in Form von Inhaberschuldverschreibungen
mit einem Gesamtnennbetrag von bis zu € 25.000.000,00 (die ,Anleihe 2014“) zu
begeben. Die Anleihe 2014 ist eingeteilt in bis zu 25.000 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 2014 sind die noch final abzustimmenden
Anleihebedingungen (die finalen 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 Rickzahlung der
Anleihe 2014. Fiur die Zwecke des offentlichen Angebots der Anleihe 2014 in
Deutschland, Luxemburg und Osterreich wird die Emittentin nach Billigung durch die
Commission de Surveillance du Secteur Financier (die ,CSSF”) einen
Wertpapierprospekt veroffentlichen (gemeinsam mit eventuellen Nachtrégen der
~Wertpapierprospekt”).

Die Erldse aus der Anleihe 2014 sollen, wie naher im Wertpapierprospekt
beschrieben, im Wesentlichen flr die und im Zusammenhang mit der Errichtung des
Hotel- und Restaurantensembles Kosmos auf dem Areal in Leipzig zwischen der
Gottschedstrasse 1 / Dittrichtring 11 mit einer Zufahrt von der Zentralstrasse 1 (das
.Hotel- und Restaurantensemble Kosmos*) verwendet werden einschlief3lich der
Ablésung von Vorfinanzierungen durch Rulckzahlung des Darlehens der
Internationales Bankhaus Bodensee AG in H®6he von voraussichtlich € 5,30 Mio.
einschlieBlich Zinsen und Kosten.

Die Emittentin verpflichtet sich, die Erfullung der Forderungen der Anleiheglaubiger
aus der Anleihe 2014 durch folgende MalRBhahmen, wie in diesem Treuhandvertrag
und den Anleihebedingungen ndher vereinbart, zu sichern:

1.4.1 Die Erlése aus der Anleihe 2014, eventuell nach Abzug der Kosten der
Zahlstelle, sollen auf Konten der Emittentin, die zugunsten des Treuh&nders
verpfandet sind, eingezahlt und entsprechend den Regelungen dieses
Treuhandvertrages verwendet werden (Mittelverwendungstreuhand 1); und

1.4.2 Einnahmen aufgrund des vollstdndigen oder teilweisen Verkaufs und/oder der
Vermietung/Verpachtung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos, aus
weiteren Finanzierungen einschlieRlich von Pflichteinlagen der Gesellschafter
der Emittentin an diese und aus der bereit gestellten Kontokorrentlinie, im
Zusammenhang mit der Errichtung und Entwicklung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos sowie Steuererstattungen (insbesondere der
Umsatzsteuer) und Zahlungen aus Birgschaften und
Schadensersatzzahlungen an die Emittentin sollen grundsétzlich bis zur
Fertigstellung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos auf Konten der
Emittentin, die zugunsten des Treuhanders verpfandet sind, und nach
Fertigstellung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos grundsatzlich auf
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sogenannte Treuhandkonten des Treuhénders eingezahlt und entsprechend
den Regelungen  dieses  Treuhandvertrages verwendet  werden
(Mittelverwendungstreuhand II).

Den Treuhander trifft ausschlieBlich eine formelle Prifungspflicht. Aufgrund der
Verpfandung der Konten an den  Treuhander im  Rahmen  der
Mittelverwendungstreuhand | (vgl. Ziffer 3) und den so genannten Treuhandkonten im
Rahmen der Mittelverwendungstreuhand Il (vgl. Ziffer 5) stehen die Emissionserlése
und weiteren Einnahmen bis zur Investition und Freigabe bzw. Auszahlung an die
Anleiheglaubiger nach diesem Treuhandvertrag den Anleiheglaubigern als Sicherheit
zur Verfagung.

1.4.3 Zudem verpflichtet sich die Emittentin, dem Treuhander wie in diesem
Treuhandvertrag naher definiert folgende Buchgrundschuld zu bestellen:
Bestellung einer Buchgrundschuld in Hohe von € 25.000.000,00 zuziglich 18
% Jahreszinsen und 5 % einmalige Nebenleistungen auf folgenden
Grundstucken

i. Dittrichring 11, 04109 Leipzig, eingetragen in den Grundbiichern des
Amtsgerichtsbezirks Leipzig, Grundbuchamt Leipzig Blatt-Nr. 6238,
Gemarkung Leipzig, Flurstiick 2324/2 (1488 m3);

ii. GottschedstralBe 1, 04109 Leipzig, eingetragen in den Grundbiichern
des Amtsgerichtsbezirks Leipzig, Grundbuchamt Leipzig Blatt-Nr. 5753,
Gemarkung Leipzig, Flursticke 2326 und 2325 (799 m?);

iii. Zentralstraf’e 1, 04109 Leipzig, eingetragen in den Grundblchern des
Amtsgerichtsbezirks Leipzig, Grundbuchamt Leipzig Blatt-Nr. 21512,
Gemarkung Leipzig, Flurstiick 2323/4 (69 m?2).

jeweils in Abt. Ill des Grundbuchs nach den Grundschulden zu Gunsten der
Internationale Bankhaus Bodensee AG. Der erste Rang in Abteilung Il des
Grundbuchs wird jeweils erreicht, wenn das Darlehen der Internationale
Bankhaus Bodensee AG vollstdndig zurickgefuhrt ist und samtliche
eingetragenen Grundschulden, mithin Uber insgesamt € 750.000 und
€ 6.750.000 auf den Grundsticken nach lit. i. Dittrichring 11 und lit. ii.
Gottschedstrale 1, geléscht werden; Rangeintragungen in anderen
Abteilungen zugunsten des und im Zusammenhang mit dem Hotel- und
Restaurantensemble bleiben vorrangig zuldssig und der Treuhander hat
insoweit seine Zustimmung zu erteilen.

1.4.4 Zudem verpflichtet sich die Emittentin dem Treuhander

- samtliche Anspriche und Rechte aus der Verpachtung des im Hotel-
und Restaurantensemble Kosmos geplanten Hotels, insbesondere aus
dem Pachtvertrag mit der Sol Melida Deutschland GmbH vom
25.02.2013, in der jeweils wirksamen Fassung, zur Sicherheit abzutreten
(Hotelpachtanspriiche);

- samtliche Anspriche und Rechte aus der Verpachtung der im Hotel- und
Restaurantensemble Kosmos geplanten Restaurants einschliel3lich der
Skybar zur Sicherheit abzutreten (Restaurantpacht- und -
mietanspriche);

- samtliche Anspriiche aus dem vollstandigen oder teilweisen Verkauf des
Hotel- und Restaurantensembles abzutreten (Verkaufserldse);

- samtliche weitere Anspriche der Emittentin gegen Dritte, insbesondere
aus Umsatzsteuererstattungen abzutreten (Weitere Anspriiche);
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- samtliche Anspriiche und Rechte aus Versicherungen, die die Emittentin
im  Zusammenhang mit der Errichtung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos abschlief3t, und zwar insbesondere aus
der Bauherrenhaftpflichtversicherung und der Bauwesenversicherung,
soweit rechtlich zulassig und/oder nicht Anspriche Dritter begrindet
werden sollen, abzutreten (Versicherungsanspriche);

- samtliche Anspriiche und Rechte aus den Vertragen im Zusammenhang
mit der Errichtung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos,
einschlieB3lich etwaiger Vertragserfullungsburgschaften aus Bau- und
Werkvertrdgen zugunsten der Emittentin, abzutreten (Bau-Anspriche).

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 Treuhander dabei entsprechend den Regelungen
dieses Treuhandvertrages gehalten, verwaltet und unter den Bedingungen und nach
den Regelungen dieses Treuhandvertrages verwertet und/oder freigegeben
(Sicherheitentreuhand).

Der Treuhander nimmt samtliche Aufgaben und Rechte aus diesem Treuhandvertrag
ausschlie3lich im wirtschaftlichen Interesse der Anleiheglaubiger entsprechend den
Regelungen dieses Treuhandvertrags wahr. Samtliche dem Treuh&nder im Rahmen
der Sicherheitentreuhand, Mittelverwendungstreuhand | und Il Ubertragenen
Sicherheiten und Rechte sowie deren Surrogate bilden das vom Treuhander zu
Gunsten der Anleiheglaubiger verwaltete Treugut. Jedem einzelnen Anleiheglaubiger
stehen die Rechte gegen den Treuhédnder entsprechend den Regelungen zur
Verwaltung und Verwertung von Sicherheiten nach diesem Treuhandvertrag aus
eigenem Recht zu (8 328 BGB, Vertrag zugunsten Dritter).

Dies vorausgeschickt, vereinbaren die Emittentin und der Treuhander Folgendes:

2

Aufgaben des Treuhanders

Der Treuhénder verpflichtet sich gegentber der Emittentin, folgende Aufgaben entsprechend
den naheren Regelungen dieses Treuhandvertrages wahrzunehmen:

2.1.1  Mittelverwendungstreuhand | entsprechend Abschnitten | und 1V;
2.1.2  Mittelverwendungstreuhand Il entsprechend Abschnitten Il und IV;

2.1.3  Sicherheitentreuhand entsprechend Abschnitten 11l und IV.

l.
Mittelverwendungstreuhand |

Mittelverwendungstreuhander

Der Treuhander verpflichtet sich, die Erlose aus der Anleihe 2014 eventuell nach
Abzug und Verrechnung der Kosten der Zahlstelle (der ,Emissionserlds®)
treuh&nderisch entsprechend den nachfolgenden Regelungen zu verwalten
(,Mittelverwendungstreuhand 1).
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3.3

3.4

Die Emittentin hat sich gegentuber den Anleiheglaubigern verpflichtet, den
Emissionserlos der Anleihe 2014 auf Konten (einschlie3lich Unterkonten) bei Banken
einzuzahlen, die zugunsten des Treuh&nders verpfandet sind (die ,Erldskonten®).
Die Emittentin verpflichtet sich, bei einer oder mehreren der in Anlage 3.2 genannten
Banken Erloskonten zu erdffnen. Die Erloskonten sind jeweils mittels eines
Sperrvermerks zugunsten des Treuhanders so einzurichten, dass vor jeder
Verfigung die Zustimmung des Treuhdnders einzuholen ist. Die Emittentin
verpflichtet sich, durch eine entsprechende unwiderrufliche Weisung an die nach den
Anleihebedingungen tatige Zahlstelle sicherzustellen, dass der Emissionserlds nach
Zufluss aus der Emission der Anleihe 2014 ausschlieRlich auf die Erléskonten
Uberwiesen wird.

Der Treuhander verpflichtet sich, die Pfandrechte an den Erléskonten entsprechend
den Regelungen dieser Vereinbarung und insbesondere entsprechend diesem
Abschnitt | ausschlie3lich im Interesse der Anleiheglaubiger zu verwalten.

Die Parteien vereinbaren, dass Betrage auf den Erléskonten nur in Tagesgeld,
Termingeld sowie Festgeld bei den kontofiihrenden Instituten investiert werden
dirfen. Diese Konten sind ebenfalls zugunsten des Treuhanders zu verpfanden und
sind mit einem Sperrvermerk entsprechend Ziffer 3.2 auszugestalten. Zinsen und
Ertrage fur Guthaben auf den Erléskonten werden den Erléskonten zugeschlagen.

Freigabeverpflichtungen des Mittelverwendungstreuhénders

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

4.1.1 die Betrage in HoOhe von insgesamt voraussichtlich € 1,4 Mio. des
Emissionserloses, abziglich der durch die Zahlistelle einbehaltenen Betrage
(netto) fur die Erfullung und Erstattung der Emissionskosten fir die Anleihe
2014 (auch soweit diese vor der Emission der Anleihe 2014 entstanden sind)
und zwar den jeweiligen Bruttobetrag nach Vorlage von Kopien der jeweiligen
Rechnungen bzw. Zahlungsaufforderungen;

4.1.2 einen Betrag in Hohe von voraussichtlich € 5,30 Mio. einschliel3lich Zinsen
und Kosten zur Ablosung des Darlehens bei der Internationales Bankhaus
Bodensee AG;

4.1.3 einen Betrag in HOhe des festgesetzten Zinssatzes fur die
Schuldverschreibungen des jeweiligen Emissionserloéses zur Zahlung auf das
Treuhandkonto nach Ziffer 5.1.3 fiir die Zahlung der Zinsen der Anleihe 2014
an die Anleiheglaubiger fur die ersten beiden Jahre der Laufzeit der Anleihe
nach den Anleihebedingungen (die ,Zinsmittel");

4.1.4 10 Bankarbeitstage nach der erstmaligen Ausgabe der Anleihe 2014
(Valutatag) und sodann jahrlich zum 01.01. eines Jahres, jeweils einen Betrag
in Hohe von € 150.000,00 fur die laufende Geschaftsfiihrung einschliel3lich
Lohnkosten, Mietkosten, Nebenkosten und  Aufwendungen  fir
Beratungsleistungen der Anleihe 2014 und weitere Kosten der Emittentin ohne
weitere Nachweise;
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4.2

4.3

4.1.5 den Betrag der Vergutungen, die an den Treuh&nder nach Rechnungsprifung
durch die Emittentin geschuldet sind

jeweils freizugeben, damit diese Betrage auf ein freies Konto der Emittentin oder der
Zahlungsempfanger tberwiesen werden kdnnen, sofern im Fall der Ziffern 4.1.2 bis
4.1.5 die Voraussetzungen von Ziffer 4.6 erfullt sind. Diese Pflicht besteht nicht,
sofern und soweit sé&mtliche Erléskonten kein Guthaben mehr aufweisen. Die
Anspriiche nach Ziffer 4.1.1 bestehen auch dann, wenn die Kosten vor der Emission
der Anleihe entstanden und noch nicht erfillt sind.

Der Treuhander ist zudem verpflichtet, durch die Emittentin schriftlich angeforderte
Mittel fir die und im Zusammenhang mit der Errichtung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos (,Angeforderten Investitionsmittel*) innerhalb von
10 Bankarbeitstagen freizugeben, damit diese auf ein freies Konto der Emittentin
Uberwiesen werden kdnnen, nachdem und sofern samtliche der in Ziffer 4.2.1 bis
4.2.5 folgenden Bedingungen erflllt sind.

Angeforderte Investitionsmittel erfassen dabei insbesondere auch, ohne dass die
nachfolgende Aufzahlung abschlieBend ist, Kosten und Gebihren fir
Genehmigungen, Anschlussgebihren, Kosten fir Gutachter, Gutachten und
Sachverstandige, Versicherungen, Abnahmen, Kosten fir die Beratung im Hinblick
auf das geplante Hotel und die Restaurants, Kosten fur Pre-Opening und Richtfest,
Kosten und Mittel fur Birgschaften und Avale, Kosten fur die Betriebsausstattung des
geplanten Hotel- und Restaurantensembles Kosmos, Vertriebs- und Provisionskosten
fur den vollstdndigen oder teilweisen Verkauf des Hotel- und Restaurantensembles
Kosmos.

4.2.1 Anforderungsschreiben der Emittentin im Original an den Treuhander zur
Freigabe des Betrages der Angeforderten Investitionsmittel;

4.2.2 Ubersendung der Kopie einer Rechnung oder vergleichbaren
Zahlungsaufforderung im Zusammenhang mit der Errichtung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos zur Verwendung der Angeforderten
Investitionsmittel;

4.2.3 Bestatigung durch DENDA Architekten oder einer vergleichbaren Gesellschatft,
dass die Rechnung sachlich und rechnerisch korrekt ist;

4.2.4 die Angeforderten Investitionsmittel sind als Guthaben auf den Erldskonten
vorhanden;

4.2.5 die Voraussetzungen nach Ziffer 4.6 sind erftillt.

Der Treuhander ist zudem verpflichtet, durch die Emittentin schriftlich angeforderte
Mittel fur die Erflillung von Zinszahlungen und Ruckzahlungen weiterer
Finanzierungen, insbesondere der zur Verfigung gestellten Kontokorrentlinie, (die
.Finanzierungsmittel*) in Hohe von insgesamt maximal € [0,5] Mio. (der
,Maximalbetrag der Finanzierungsmittel) zuziglich Zinsen innerhalb von 10
Bankarbeitstagen freizugeben, nachdem und sofern samtliche folgenden
Bedingungen erfillt sind:

4.3.1 Anforderungsschreiben der Emittentin im Original an den Treuhander zur
Freigabe von Finanzierungsmitteln und Angabe der freizugebenden Hohe,
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4.4

4.5

4.6

wobei der Maximalbetrag der Finanzierungsmittel zuzuglich 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;

4.3.4 die Voraussetzungen nach Ziffer 4.6 sind erfillt.

Der Treuhénder ist verpflichtet, (i) weitere Betrage fur die Errichtung und den Vertrieb
des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos sowie den laufenden Geschéaftsbetrieb
(die ,AuBerordentlichen Kosten"“) und/oder (ii) Betrage fur Steuern (die ,Steuern®)
innerhalb von 10 Bankarbeitstagen oder derjenigen kirzeren Frist, innerhalb der
Zahlungen durch die Emittentin zu erbringen sind, freizugeben, damit diese auf ein
freies Konto der Emittentin Uberwiesen werden kdnnen, sofern samtliche folgenden
Bedingungen erfllt sind:

4.4.1 Anforderungsschreiben der Emittentin im Original an den Treuhander zur
Freigabe des Betrages der Aul3erordentlichen Kosten und/oder Steuern;

4.4.2 im Fall von Aul3erordentlichen 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
AuRBerordentlichen Kosten im Zusammenhang mit der Errichtung und
Entwicklung und/oder dem Vertrieb und/oder Finanzierung (einschlie3lich zur
Verbesserung der Finanzierungsstruktur) des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos und dem dazu gehdrenden Geschéftsbetrieb
der Emittentin stehen;

4.4.3 im Fall der Steuern: Kopie des Steuerbescheids bzw. der die Steuerzahlung
auslosenden Steueranmeldung sowie eines Schreibens des Steuerberaters
oder eines Wirtschaftsprufers, dass der jeweilige Bescheid bzw. die
Anmeldung geprift ist und die Steuern zutreffend ausweist;

4.4.4 die angeforderten AuRerordentlichen Kosten und/oder Steuern sind als
Guthaben auf den Erléskonten vorhanden

4.4.5 die Voraussetzungen nach Ziffer 4.6 sind erftillt.

Die AuRRerordentlichen Kosten kénnen dabei, ohne dass die Aufzahlung abschliel3end
ist, auch Mittel enthalten fir MalBnahmen zur Verbesserung der Finanzierungsstruktur
einschlie8lich der Refinanzierung der Anleihe 2014, Ruckkauf der Anleihe 2014
und/oder Aufwendungen fir Rechtsstreitigkeiten und  Ruckfihrung der
Vorfinanzierungen der Gesellschafter der Emittentin fir solche Kosten.

Solange Betrage des Emissionserloses auf Erldskonten 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.

Die Emittentin verpflichtet sich, dem Treuhédnder folgenden Unterlagen und
Erklarungen zur Verfligung zu stellen:

Seite T 7 von 18



4.7

4.6.1 Grundbuchausziige aller Sicherheitengrundstiicke nach ziffer 7.1.1, die die
Emittentin als Eigentiimerin ausweisen,;

4.6.2 Nachweis, dass die Anleihe-Grundschuld nach Ziffer 7.1.1 zur Eintragung
angemeldet wurde und Abschluss der Abtretungsvereinbarung zur Stellung
der Sicherheiten nach Ziffer 7.1.2 im Wesentlichen entsprechend der Anlage
4.6.2 (die ,Abtretungsvereinbarung®);

4.6.3 Kopie des abgeschlossenen Mietvertrags Uber die Hotelflachen;

4.6.4 mit Beginn der Bauarbeiten und Freigabe von Investitionsmitteln flr
Bauarbeiten Kopien der Baugenehmigung und/oder der Baufreigabe, soweit
jeweils erforderlich, und im Fall der Baugenehmigung, eine Erklarung der
Geschéftsfuhrung der Emittentin, dass nach ihrer Kenntnis die
Baugenehmigung vollziehbar ist;

4.6.5 eine Projektkalkulation, aus der sich die vollstandige Kosten- und
Finanzierungsplanung des geplanten Hotel- und Restaurantensembles mit
den vorhandenen Finanzierungsmitteln einschlieBlich Kopien der in die
Projektkalkulation eingestellten Vertrdge oder bindenden Vertragsangebote,
ergibt (die ,Projektkalkulation”). Soweit solche Vertrage und Angebote noch
nicht vorliegen, kdnnen diese durch eine Bestatigung der DENDA Architekten
oder einer vergleichbaren Gesellschaft ersetzt werden, dass die angesetzten
Preise nach ihrem Besten Wissen markttblich sind;

4.6.6 Erklarung der Geschéaftsfuhrung der Emittentin, dass hohere bzw. weitere
Ablésebetrdge als die in Ziff. 4.1.2 nicht von der Emittentin geschuldet
werden.

Der Treuhdnder ist jederzeit berechtigt, eine aktualisierte Projektkalkulation zu
verlangen und diese zur Voraussetzung fir die Auszahlung von Angeforderten
Investitionsmitteln zu machen.

Il.
Mittelverwendungstreuhand Il

Mittelverwendungstreuhénder Il

Die Emittentin hat sich gegentber den Anleiheglaubigern verpflichtet, Ertrdge aus
dem teilweisen oder vollstandigen Verkauf oder der Vermietung/Verpachtung und
Finanzierungsmittel sowie Steuererstattungen und Zahlungen aus Burgschaften und
Schadensersatzzahlungen an die Emittentin, (die ,Weiteren Erlose*) wie folgt
einzuzahlen:

5.1.1 vorbehaltlich Zziffer 5.1.2 sind Weitere Erldse sowie Finanzierungsmittel
entsprechend Ziffer 4.3 auf die Erléskonten zu zahlen und nach Ziffer 4 zu
behandeln;

5.1.2 Weitere Erlése sind (i) nach Fertigstellung des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos und der Erfullung der damit im
Zusammenhang stehenden Verpflichtungen und (ii) sofern ein Betrag in H6he
der Sicherungseinbehalte fur Bau- und Handwerksleistungen und des
Maximalbetrages der Finanzierungsmittel zuziglich Zinsen entsprechend

Ziffer 4.3, soweit Finanzierungsmittel an die Emittentin geflossen sind,
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5.2

5.3

54

5.5

6.2

entsprechend einer Bestatigung durch den Steuerberater oder einen
Wirtschaftsprifer auf den Erloskonten vorhanden ist, auf vom Treuh&nder
eingerichteten Konten des Treuhanders (die ,Thesaurierungskonten®) zu
zahlen;

5.1.3 die Zinsmittel sind entsprechend 4.1.3 auf Thesaurierungskonten
einzubezahlen.

Dabei werden die Mittel nach Ziffern 5.1.2 und 5.1.3 nachfolgend auch die
Thesaurierungsmittel genannt, insgesamt die ,Mittelverwendungstreuhand II“. Die
Fertigstellung des Hotel- und Restaurantensembles Kosmos ist dabei durch DENDA
Architekten bzw. vergleichbare Gesellschaften zu bestétigen, wenn der Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos abgenommen und samtliche in der Abnahme
festgestellten Mangel beseitigt worden sind.

Nach Fertigstellung wird die Emittentin zudem auf den Erléskonten vorhandene
Guthaben mit Ausnahme der Betrdge entsprechend Ziffer 5.1.2 auf die
Thesaurierungskonten einbezahlen und diese so damit den Regelungen der
Mittelverwendungstreuhand Il unterwerfen.

Der Treuh&ander halt und verwaltet die Thesaurierungskonten und die Guthaben auf
den Thesaurierungskonten treuh&@nderisch fir 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 zukinftigen Forderungen der Anleiheglaubiger
fur Zins und Tigung aus der Anleihe 2014 (,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 Wirtschaftspriufungsgesellschaft vorzulegen.

Die Emittentin ist verpflichtet, durch Anweisung an die Erwerber des Hotel- und
Restaurantensembles Kosmos dafiir zu sorgen, dass die Mittel nach Ziffer 5.1 durch
Anweisung an den bzw. die zahlungsverpflichteten Vertragspartner der Emittentin
direkt entsprechend den Ziffern 5.1 eingezahlt werden. Es steht der Emittentin frei,
Mittel, die keine Thesaurierungsmittel sind, auf die Thesaurierungskonten
einzuzahlen, so dass diese Gelder wie Thesaurierungsmittel behandelt werden.

Verwaltung und Verwendung von Thesaurierungsmitteln

Der Treuhénder 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 tibersteigen, unverziglich
auf ein von der Emittentin bezeichnetes freies Konto Uberweisen.

Wenn zur Erfillung falliger Forderungen der Anleiheglaubiger dem Treuhander

6.2.1 ein Anforderungsschreiben der Emittentin zur Erfillung der Forderungen der
Anleiheglaubiger sowie

6.2.2 eine Bestatigung des Steuerberaters oder einer
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6.3

6.4

Wirtschaftsprifungsgesellschaft, dass der in dem Anforderungsschreiben
nach Ziffer 6.2.1 genannte Betrag nach den Anleihebedingungen féllig ist

vorgelegt wird, wird der Treuhander eine entsprechende Anweisung an die
kontofihrenden Banken der Thesaurierungskonten geben und den entsprechenden
Betrag des Guthabens auf den Thesaurierungskonten an die Zahlstelle
(entsprechend 8 3 der Anleihebedingungen) zur Bedienung der Forderungen der
Anleiheglaubiger Uberweisen.

Ziffer 4.4. gilt entsprechend flr die Thesaurierungsmittel mit Ausnahme der Zinsmittel
nach Ziffer 5.1.3. Dies gilt nicht, wenn eine Sicherheitenfreigabe nach Ziffer 10.3
erfolgt ist.

Sofern die Emittentin fallige Forderungen der Anleiheglaubiger nicht bedient, ist der
Treuhdnder verpflichtet, die auf den Thesaurierungskonten befindlichen Betrage zur
Bedienung der Forderungen aus der Anleihe zu verwenden, wenn ein rechtskréftiges
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

Sicherheitentreuhéander, Sicherungszweck

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

7.1.1 Die Emittentin hat sich verpflichtet, dem Treuhander folgende
Buchgrundschuld zu bestellen: Bestellung einer Buchgrundschuld in Hohe von
€ 25.000.000,00 =zuzuglich 18 % Jahreszinsen und 5 % einmalige
Nebenleistungen auf folgenden Grundstticken (die ,Anleihe-Grundschuld®)

- Dittrichring 11, 04109 Leipzig, eingetragen in den Grundbiichern des
Amtsgerichtsbezirks Leipzig, Grundbuchamt Leipzig Blatt-Nr. 6238,
Gemarkung Leipzig, Flurstiick 2324/2 (1488 m3);

- Gottschedstral3e 1, 04109 Leipzig, eingetragen in den Grundblchern
des Amtsgerichtsbezirks Leipzig, Grundbuchamt Leipzig Blatt-Nr. 5753,
Gemarkung Leipzig, Flurstiicke 2326 und 2325 (799 m3);

- ZentralstraRe 1, 04109 Leipzig, eingetragen in den Grundbiichern des
Amtsgerichtsbezirks Leipzig, Grundbuchamt Leipzig Blatt-Nr. 21512,
Gemarkung Leipzig, Flurstiick 2323/4 (69 m2).

die (,Sicherungsgrundsticke®), jeweils in Abt. Ill des Grundbuchs im ersten
Rang. Rangeintragungen in anderen Abteilungen zugunsten des und im
Zusammenhang mit dem Hotel- und Restaurantensembles bleiben vorrangig
zulassig und der Treuh&nder hat insoweit seine Zustimmung zu erteilen.

7.1.2 Zudem verpflichtet sich die Emittentin dem Treuh&ander

- samtliche Anspriiche und Rechte aus der Verpachtung des im Hotel-
und Restaurantensemble Kosmos geplanten Hotels, insbesondere aus
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7.2

7.3

7.4

dem Pachtvertrag mit der Sol Melia Deutschland GmbH vom
25.02.2013, in der jeweils wirksamen Fassung, zur Sicherheit abzutreten
(Hotelpachtanspriiche);

- samtliche Anspriiche und Rechte aus der Verpachtung der im Hotel- und
Restaurantensemble Kosmos geplanten Restaurants einschliel3lich der
Skybar zur Sicherheit abzutreten (Restaurantpacht- und -
mietanspriche);

- samtliche Anspriche aus dem vollstandigen oder teilweisen Verkauf des
Hotel- und Restaurantensembles abzutreten (Verkaufserldse);

- samtliche weitere Anspriiche der Emittentin gegen Dritte, insbesondere
aus Umsatzsteuererstattungen, abzutreten (Weitere Anspriche);

- samtliche Anspriche und Rechte aus Versicherungen, die die Emittentin
im  Zusammenhang mit der Errichtung des Hotel- und
Restaurantensemble Kosmos abschlie3t, und zwar insbesondere aus
der Bauherrenhaftpflichtversicherung und der Bauwesenversicherung,
soweit rechtlich zuldssig und/oder nicht Anspriche Dritter begrindet
werden sollen, abzutreten (Versicherungsanspriiche);

- samtliche Anspriche und Rechte aus den Vertragen im Zusammenhang
mit der Errichtung des Hotel- und Restaurantensemble Kosmos,
einschliellich etwaiger Vertragserfullungsbirgschaften aus Bau- und
Werkvertrdgen zugunsten der Emittentin, abzutreten (Bau-Anspriche);

wobei entsprechende Zahlungen vorbehaltlich einer Verwertung entsprechend
Ziffer 5 verwendet werden, und zwar durch Abschluss einer
Abtretungsvereinbarung im Wesentlichen entsprechend der Anlage 4.6.2.

An den Sicherungsgrundstiicken sind derzeit noch Grundschulden zugunsten der
Internationales Bankhaus Bodensee AG eingetragen, mithin Uber insgesamt
€ 750.000 und €6.750.000 auf den Grundsticken nach lit. i. der Ziffer 1.4.3
Dittrichring 11 und lit. ii. Gottschedstral3e 1 der Ziffer 1.4.3, (,Vorranggrundschuld*).
Die Anleihe-Grundschuld kann daher vorlaufig an nachstoffener Rangstelle
eingetragen werden. Die Emittentin wird dafir sorgen, dass die Ldschung der
Vorranggrundschuld Zug um Zug gegen Erfillung der Anspriiche der Internationales
Bankhaus Bodensee AG entsprechend 8 4.1.2 gesichert wird. Die Anleihe-
Grundschuld soll dabei unverziglich nach erfolgreicher Emission der Anleihe 2014
bestellt werden.

Die in Ziffer 7.1 bezeichnete Anleihe-Grundschuld, Hotelpachtanspriche und
Restaurantpacht- und -mietanspriiche, Verkaufserlése, Weitere Anspriche,
Versicherungsanspriche, Bau-Anspriiche, die Pfandrechte an den Erldskonten (Ziffer
3.2) und die Sicherungsrechte an den Thesaurierungskonten (Ziffer 5.1) sowie die
Parallelverpflichtung (Ziffer 12) werden gemeinsam auch die ,Sicherheiten® genannt.

Aufgabe des Treuhénders ist es,

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

7.4.2 die Sicherheiten nach Mal3gabe der Bestimmungen dieses Treuhandvertrages
im Interesse der Anleiheglaubiger zu halten, zu verwalten sowie, falls und
soweit die betreffenden Voraussetzungen vorliegen, freizugeben oder fir
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8.2

8.3

8.4

Rechnung der Anleiheglaubiger zu verwerten;

7.4.3 ein Treuhandkonto bei einer internationalen oder deutschen Bank flr die
Verwertungserlése 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 Mal3nahmen zur
Verwertung von anderen Sicherheiten als den Thesaurierungskonten einzuleiten (die
Lverwertungsmaflnahmen®), sofern und soweit:

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

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

8.1.3 die Emittentin — gleich aus welchem Grund - Forderungen der
Anleiheglaubiger nach positiver Kenntnis des Treuhé&nders nicht
vertragsgemal erflllt oder erfiillen kann.

Der Treuhander wird der Emittentin vor Einleitung von VerwertungsmalRnahmen —
unter Ankindigung der konkret beabsichtigten Verwertungsmal3nahmen — eine
angemessene Frist von mindestens vier Wochen zur Befriedigung der félligen
Forderungen der Anleiheglaubiger setzen. Die Fristsetzung ist entbehrlich, wenn die
Emittentin die Erfillung der besicherten Anspriiche endgultig ablehnt bzw. mitteilt,
nicht leisten zu kénnen, sowie fiir den Fall, dass (i) das Insolvenzverfahrens Uber das
Vermogen der Emittentin erdffnet oder mangels Masse die Eréffnung abgelehnt
wurde, (ii) die Emittentin selbst einen Insolvenzantrag gestellt hat oder (iii) Uber das
Vermodgen der Emittentin ein Insolvenzantrag gestellt wurde und dieser nicht
innerhalb von zwei Monaten beseitigt wurde.

Im Falle der Eroffnung des Insolvenzverfahrens tber das Vermdgen der Emittentin
wird der Treuhander gegeniber dem Insolvenzverwalter bezuglich 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 Treuhander — nach Abzug der durch die Verwertung
entstandenen Kosten und seiner Vergitung, soweit diese nicht von der Emittentin
getragen werden — den Verwertungserlos an die Anleiheglaubiger im Verhdltnis ihrer
nominellen Beteiligung am Emissionserlos der Anleihe 2014 auskehren.

Freigabe der Sicherheiten am Ende der Laufzeit der Anleihe 2014
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9.1

9.2

10
10.1

10.2

10.3

11
111

Der Treuhander ist am Ende der Laufzeit der Anleihe 2014 Zug um Zug gegen den
schriftichen Nachweis der Emittentin, dass alle Forderungen der Anleiheglaubiger
befriedigt wurden, zur Freigabe bzw. Ruckabwicklung der Sicherheiten auf Kosten
der Emittentin verpflichtet. Der Nachweis wird durch Bestatigung einer
Wirtschaftsprifungsgesellschaft 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 Treuh&nder die bestellten Sicherheiten
einem mit der Abwicklung betrauten Notar zu treuen H&nden herausgeben,
verbunden mit der Treuhandauflage, von den Ubertragenen Sicherheiten nur
Gebrauch zu machen, wenn die vollstandige Erfullung 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-Grundstiick nach WEG aufzuteilen
und/oder ganz oder teilweise 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 die bzw. eines der Sicherungsgrundstiicke (bzw. im
Fall der Aufteilung Teileigentumeinheiten des Sicherungsgrundstiicks) durch
(notariellen) Kaufvertrag im Wege des Share- oder Asset Deals verkauft hat und die
Lastenfreistellung sowie  Aufhebung der Sicherungsabtretung an den
Miet/Pachtanspriichen zur Herbeifiihrung der Kaufpreisfalligkeitsvoraussetzungen
erforderlich ist und wenn sichergestellt ist, dass der Kaufpreis den Erléskonten oder
Thesaurierungskonten entsprechend Ziffer 5 zuflie3t. In diesem Rahmen hat der
Treuhéander bereits 10 Bankarbeitstage nach EinrfAumung der jeweiligen Grundschuld
hinsichtlich der jeweiligen Anleihegrundschuld (Gesamtfreigabe) und eventuell
nochmals  spatestens 10 Bankarbeitstage nach  Kaufvertragsabschluss
(Einzelfreigabe) dem durchfiihrenden, von der Emittentin zu benennenden Notar
entsprechende Pfand- und Sicherungsfreigaben mit  entsprechenden
Treuhandauflagen zu Ubersenden.

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

V. Allgemeine Regelungen
Stellung und Pflichten des Treuhéanders

Der Treuh&nder ist verpflichtet, die Emissionserlose, die Thesaurierungsmittel und die
Sicherheiten sowie einen etwaigen Verwertungserlés aus den Sicherheiten zu jedem
Zeitpunkt von seinem sonstigen Vermdgen getrennt zu halten und nicht mit seinem
sonstigen Vermogen zu vermischen.
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11.2

11.3

11.4

11.5

11.6

11.7

11.8

12
12.1.

12.2.

Der Treuhénder ist nur verpflichtet, die nach dem Treuhandvertrag ausdrucklich
genannten Aufgaben zu Ubernehmen; insbesondere ist der Treuh&nder 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 Treuh&nder ist berechtigt, Untervollmachten nur an von Berufs wegen zur
Verschwiegenheit verpflichtete 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
2014 zu Uberprifen, es sei denn, in diesem Treuhandvertrag ist dies ausdrtcklich
anders geregelt.

Die Sicherheiten und Pfandrechte an den Erldés- und Thesaurierungskonten werden
vom Treuhénder jeweils zugunsten der Anleiheglaubiger verwaltet und nur im
AulRenverhéltnis fur den Treuhander bestellt. Im Innenverhaltnis nimmt der
Treuhdander die Rechte aus den fir ihn bestellten Sicherheiten und
Thesaurierungsmittel ausschlie3lich zugunsten der Anleiheglaubiger wahr.

Fur den Fall der Eroffnung des Insolvenzverfahrens Uber das Vermogen des
Treuhdnders oder der Ablehnung der Eréffnung mangels Masse, Ubertragt der
Treuhander hiermit samtliche nicht-akzessorischen Sicherungsrechte an den durch
die Emittentin als Nachfolger bestellten Treuh&nder und verpflichtet sich, alle daftr
notwendigen Handlungen vorzunehmen und Erklarungen abzugeben. 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. tbertragt die vorhandenen
Guthaben entsprechend Ziffer 11.6.

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

Parallelanspriche des Sicherheitentreuhénders

Zur Sicherung samtlicher gegenwartiger, zukunftiger und/oder bedingter
(einschlieBBlich gesetzlicher) Anspriiche der Anleiheglaubiger gegen die Emittentin
aus den Anleihebedingungen (,Primarverpflichtungen*) sowie der Wirksamkeit der
unter den jeweiligen Sicherheitenvertrdgen bestellten (insbesondere der
akzessorischen) Sicherheiten verpflichtet sich die Emittentin hiermit im Wege eines
abstrakten Schuldversprechens, dem Treuhdnder 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 Erfullung der
vorgenannten Verpflichtung zu verlangen.

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

Aufgaben der Emittentin

Die Emittentin sichert dem Treuhander fur die Laufzeit der Anleihe 2014 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 Treuh&nder unverziglich Uber solche Umstande
und Tatsachen zu informieren, die Auswirkungen auf die Erfullung der Pflichten des
Treuhanders aus diesem Treuhandvertrag, die Erfullung der Verpflichtungen der
Emittentin aus der Anleihe 2014 und/oder die vom Treuhander verwalteten
Sicherheiten haben kénnen.

Von etwaigen Beschlissen der Anleiheglaubigerversammlung insbesondere nach
dem SchVG ist der Treuh&nder von der Emittentin unverziglich zu informieren.

Rechte des Treuh&nders und der Anleiheglaubiger

Der Treuhander ist gegentber der Emittentin berechtigt, jederzeit nach vorheriger
Ankiindigung die Unterlagen der Emittentin einzusehen, die die Anleihe 2014 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 Treuhénders hat die Emittentin auf ihre Kosten aul3erdem Abschriften
der vorgenannten Unterlagen zur Verfigung zu stellen. Die Emittentin ist verpflichtet,
dem Treuhander die Ausiibung dieser Rechte auch gegeniber Tochtergesellschaften
der Emittentin zu ermdglichen. Der Treuhander ist nicht verpflichtet, den Glaubigern
Einsichtnahme in Unterlagen zu gestatten.

Jedem einzelnen Anleiheglaubiger stehen die Rechte gegen den Treuhéander und die
Emittentin zur Verwaltung und Verwertung von Sicherheiten nach diesem
Treuhandvertrag aus eigenem Recht zu (8 328 BGB, Vertrag zugunsten Dritter). Die
Anleiheglaubiger sind verpflichtet, die sich aus dem Treuhandvertrag ergebenen
Beschrankungen zu beachten.

Der Treuh&nder ist nicht verpflichtet, fiir die Anleiheglaubiger deren Rechte aus den
Anleihebedingungen gegeniuber der Emittentin geltend zu machen oder
durchzusetzen.

Vergltung des Treuhanders

Der Treuhander erhalt fir seine Tatigkeit als Sicherheitentreuhdnder von der
Emittentin eine pauschale Vergutung in Hohe von € 6.500 jahrlich. Fir seine Tatigkeit
als Mittelverwendungskontrolleur 1 und Il erhalt der Treuhdnder eine Vergutung in
Hohe von 0,075 % der kontrollierten Mittel, wenn diese an andere Glaubiger
ausgezahlt werden als Anleiheglaubiger, und in H6he von 0,025 % der kontrollierten
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Mittel im Ubrigen. Zahlungsfreigaben vom Konto der Emittentin bei der Zahlstelle auf
andere Konten der Emittentin sowie gegenlaufige Zahlungsfreigaben werden im
Rahmen der Vergutungsberechnung nicht beriicksichtigt. Alle Vergutungen verstehen
sich zuzlglich gesetzlicher Umsatzsteuer und werden zum 01.11.2014 und ab 2015
jeweils zum 31.01. eines Jahres fallig.

Auslagen und Kosten, die im Zusammenhang mit der Erflllung seiner
Verpflichtungen aus diesem Vertrag anfallen, werden dem Treuh&nder von der
Emittentin gegen Nachweis jeweils gesondert erstattet. Notwendige Notartermine in
Durchfuhrung des Projekts werden pauschal mit € 200,00 abgegolten, soweit diese in
Nurnberg oder Hamburg stattfinden kénnen. Die Teilnahme an Terminen in Leipzig
wirde nach den in Ziffer 15.3 niedergelegten Stundensatzen fakturiert werden. Im
Falle eines Projektabbruchs nach Austausch der Sicherheiten-Treuhandvertrage
erhalt der Treuh&nder eine einmalige Pauschalvergitung von € 3.500,00 zzgl.
Umsatzsteuer zur Abgeltung aller in Vorbereitung und anfanglicher Durchfiihrung des
Vertrags getatigten Aufwendungen und getragenen Kosten.

Sollte es zur Verwertung der Sicherheiten kommen, erhalt der Treuh&nder von der
Treugeberin fur diese VerwertungsmaflRnahmen ein Stundenhonorar in Héhe von je-
weils € 300,00 fur Partner, € 250,00 fiur Associate Partner, € 210,00 fir Senior
Associates und Associates und € 75,00 fur Assistants jeweils zuziglich gesetzlicher
Umsatzsteuer. Dieses Honorar ist monatlich gegen Zeitnachweis zur Zahlung fallig.
Alternativ.  kann  der Treuhdnder eine verbundene Gesellschaft, die
Rechtsanwaltsgesellschaft ist, mit der Verwertung der Sicherheiten mandatieren.

Sollten die im Rahmen der Verwertung der Sicherheiten entstandene Kosten
(einschlieBBlich des Honorars des Treuhé@nders gemald obigen Ziffer 15.3) bis zum
Zeitpunkt der Auskehrung des Verwertungserloses an die Anleiheglaubiger nicht von
der Emittentin getragen werden, so ist der Treuhander berechtigt, diese Kosten von
dem an die Anleiheglaubiger auszukehrenden Verwertungserlos fir 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 vollstdndiger Befriedigung aller Forderungen der Anleiheglaubiger und
Freigabe  der  Sicherheiten  sowie  der  Emissionserlose  und
Thesaurierungsmittel durch den Treuhdnder entsprechend den Regelungen
dieses Treuhandvertrages; oder

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

Die Emittentin kann diesen Treuhandvertrag ohne Einhaltung einer Kindigungsfrist
kiindigen, wenn bis spatestens 31.12.2014 keine Zuteilung der Anleihe 2014 an die
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Anleiheglaubiger erfolgt ist oder die Emission der Anleihe 2014 abgebrochen wurde
mit der Folge, dass keine Zuteilung erfolgt oder eine vollstandige Ruckabwicklung
vorgenommen wird. Es wird klargestellt, dass im Falle einer Kiindigung nach diesem
Absatz 3 der Treuhander verpflichtet ist, etwaig bereits bestellte Sicherheiten
unverzuglich zu Gunsten der Emittentin freizugeben.

Wahrend der Laufzeit der Anleihe 2014 ist eine ordentliche Kindigung des
Treuhandvertrages durch die Emittentin und den Treuhander ausgeschlossen.

Eine jederzeitige Kindigung des Treuhandverhéltnisses aus wichtigen Grinden ist
durch die Emittentin und den Treuh&nder moglich. 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 samtlichen Rechten und Pflichten
eintritt oder einen neuen Treuhandvertrag zu denselben Konditionen abzuschlieRen.
Die Emittentin hat die Anleiheglaubiger unverziglich Uber den Wechsel des
Treuhanders entsprechend der Anleihebedingungen zu informieren. Der Treuhander
ist verpflichtet, bei der Ubertragung der Sicherheiten auf den neuen Treuhander
mitzuwirken.

Haftung

Der Treuhander haftet nicht fir Verbindlichkeiten, die die Emittentin gegentber den
Anleiheglaubigern oder sonstigen Dritten eingeht bzw. eingegangen ist. Der
Treuhdnder Ubernimmt insbesondere auch keine Haftung fur den von der Emittentin
veroffentlichten Wertpapierprospekt und den Erfolg der Anleihe 2014.

Die Haftung des Treuhdnders wegen der Verletzung von Vertragspflichten
einschliellich solcher aus der abgeschlossenen Abtretungsvereinbarung (Anlage
4.6.2) ist gegenuber der Emittentin und den Anleiheglaubigern auf den Hochstbetrag
von insgesamt € 2.000.000,00 beschrankt. Hiervon unberihrt bleibt jeweils die
Haftung wegen der Verletzung des Lebens, des Kdrpers oder der Gesundheit, wenn
der Treuhander oder ein Erfullungsgehilfe die Verletzung zu vertreten hat, sowie auf
Ersatz sonstiger Schaden, die auf einer vorsétzlichen oder grob fahrlassigen
Pflichtverletzung des Treuh&nders oder eines Erfullungsgehilfen beruhen.

Der Treuhander stellt auf eigene Kosten sicher, dass seine Haftung nach diesem
Treuhandvertrag bis zu dem in Ziffer 17.2 genannten HoOchstbetrag 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
geotffnet sind.
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Miindliche Nebenabreden zu diesem Vertrag bestehen nicht. Anderungen oder
Erganzungen dieses Vertrages bedurfen der Schriftform. Dies gilt auch fir das
Schriftformerfordernis.

Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages unwirksam oder undurchfihrbar
sein oder werden, so soll dies die Gultigkeit des Vertrages im Ubrigen nicht berthren.
Die Parteien verpflichten sich, die unwirksame oder undurchfihrbare Bestimmung
durch eine solche zu ersetzen, die dem wirtschaftlichen Ergebnis des von den
Parteien gewollten méglichst nahe kommt. Sollte der Vertrag eine Regelungsliicke
aufweisen, insbesondere einen offensichtlich regelungsbedirftigen Punkt nicht
regeln, so werden die Parteien die Lucke durch eine wirksame Bestimmung ausfillen,
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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PROJEKTAUFTRAG

+ Die KSW Immobilien GmbH & Co. KG plant die Realisierung eines INNSIDE by Melia
Hotels in der Leipziger Innenstadt. Die Finanzierung des Hotelvorhabens soll mittels
Ausgabe einer Anleihe und/oder Bankfinanzierung erfolgen. Es handelt sich hierbei um
eine Projektentwicklung fiir ein 177 Zimmer INNSIDE by Melia Hotel an der Ecke
Dittrichring und GottschedstraBe am Innenstadtring, direkt gegenuber der Leipziger
Thomaskirche. Bezugsfertigkeit und Pachtbeginn sind fir Marz 2016 vorgesehen. Der
Baustart erfolgt im Sommer 2014. Das von der Melia Hotels International gefiihrte 4-
Sterne superior Hotel soll Uber ein Restaurant, Lobbybar und Konferenzflachen, sowie
ein Spa, eine Clublounge, eine Dachterrasse und 31 Tiefgaragenplatze verfiigen.
Weiterhin  wird das Objekt Uber weitere Gastronomieflachen einschlieBlich
Wintergarten und Terrassenflachen im UG/EG sowie im 5./6. Obergeschoss verfugen.
Christie + Co wurde von der Auftraggeberin angesprochen, sie mit dem beauftragten

Gutachten zur Wertermittlung zu unterstiitzen.

+ Im Folgenden werden die wesentlichen Analyseergebnisse zusammengefasst
wiedergegeben. Fir die detaillierte Analyse verweisen wir auf unser vollstandiges
Gutachen vom 25. Juli 2014.

MAKROSTANDORT

+ In den vergangenen Jahren wurden durch die Weiterentwicklung der vorhandenen
Industriezweige und der Messe, sowie durch den Ausbau der Infrastruktur und die
Pflege der freizeittouristischen Attraktionen die Grundlagen fiir den weiter wachsenden
Erfolg Leipzigs als geschafts- und freizeittouristische Destination gelegt. Wir gehen von
einer andauernden positiven Entwicklung des Makrostandorts aus und erachten Leipzig

daher fir die Entwicklung eines Hotels in der geplanten Kategorie fiir geeignet.

MIKROSTANDORT

+ Das geplante Hotel INNSIDE Leipzig liegt an zentraler Stelle an der Ecke Dittrichring
und GottschedstraBe in Leipzig, am Innenstadtring und direkt gegeniiber der Leipziger
Thomaskirche. Ein an diesem Standort zu errichtendes Hotel wird sehr von der Ecklage
des Grundstlicks, die eine ausgezeichnete Sichtbarkeit garantiert, profitieren.
Weiterhin genieBt der Standort durch seine exponierte Lage an einer der
Hauptverkehrsadern der Stadt mit Anbindung an die groBen EinfallstraBen exzellente
Zufahrtsmoglichkeiten. Dies ist zudem ein Vorteil gegenuber einer Lage innerhalb des
Rings, wo die Verkehrsfiuihrung und die Parkmoglichkeiten eingeschrankt sind. An das

offentliche Verkehrsnetz ist der Standort angeschlossen durch die Haltestelle



,Thomaskirche* der Buslinie 89 und die StraBenbahn-Haltestelle ,GottschedstraBe‘ der
Linien 1 und 14. Alle drei Linien bieten direkte Anbindung an den Leipziger

Hauptbahnhof innerhalb kirzester Zeit.

+ Nach Abwagung der jeweiligen Starken und Schwachen, sowie Chancen und Risiken
erachten wir den Standort fiir die Entwicklung eines Hotels in dem geplanten Segment
fir geeignet. Die zentrale Lage am Ring mit direktem Zugang zum historischen
Stadtkern, sowie die gute verkehrstechnische Anbindung versprechen ausgezeichnete
Sichtbarkeit und Erreichbarkeit. Der Standort ist somit sowohl fiir Geschafts-, als auch

Freizeitreisende attraktiv.

HOTELIMMOBILIENMARKT DEUTSCHLAND

+ Der deutsche Hotelmarkt verzeichnet seit dem Jahr 2010 eine kontinuierliche Steigung

in allen Performance-Kennzahlen. Im Jahr 2013 stieg der Ertrag pro verfiigbarem
Zimmer (RevPAR) in deutschen Hotels um 1,7 Prozent auf 64 Euro im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum (63 Euro). Die durchschnittliche Zimmerauslastung und der
durchschnittliche Nettozimmerpreis bewegten sich auf Vorjahresniveau und erfuhren
einen leichten Anstieg um 0,7 Prozent bzw. 0,6 Prozent. Der postive Trend auf dem
deutschen Hotelmarkt setzt sich auch im ersten Quartal von 2014 fort. Im Zeitraum
Januar bis Marz 2014 lag die durchschnittliche Zimmerauslastung bei 60 Prozent was
einen Anstieg von 1,3 Prozentpunkten verglichen mit dem Vorjahreszeitraum bedeutet.
Die Nettodurchschnittsrate erhohte sich um 0,6 Prozent auf 95 Euro und folglicherweise
stieg auch der RevPAR um 2,7 Prozent auf 57 Euro.
Mit einem Transaktionsvolumen von 1,6 Milliarden Euro im Jahr 2013 erzielte der
deutsche Markt das beste Ergebnis seit den Boomjahren 2006 und 2007. Das Ergebnis
der ersten Jahreshalfte 2014 lag mit 1,4 Milliarden Euro deutlich Uber dem der ersten
sechs Monate 2013 (0,7 Milliarden Euro) - quasi eine Verdopplung des
Hotelinvestmentvolumens im ersten Halbjahr 2013. Dies ist hauptsachlich auf
Portfoliotransaktionen zuriickzufiihren. Die groBte Transaktion des ersten Halbjahres
war der Verkauf von 67 Hotelimmobilien des Accor-Marken-Portfolios fur rund
430 Millionen Euro.

BEHERBERGUNGSMARKT LEIPZIG

+  Mit Stand Juli 2013 waren in Leipzig laut Angaben des Statistischen Landesamtes des
Freistaates Sachsen 73 Hotels beziehungsweise Hotels garni mit insgesamt 12.596
Betten registriert. Gemessen an der Bettenzahl entspricht dies knapp 87 Prozent des
gesamten Beherbergungsangebots. Innerhalb der letzten zehn Jahre verzeichnete
Leipzig eine Aufwartsentwicklung sowohl hinsichtlich der Zahl der Hotelbetriebe

(+14,1 Prozent) als auch was die Zahl der Hotelbetten (+28,5 Prozent) anbelangt. Die



durchschnittliche jahrliche Steigerungsrate in Bezug auf die Anzahl von Hotels und
Hotels garni lag demzufolge bei etwa 1,5 Prozent, auf die Anzahl der Betten der
Hotelbetriebe bezogen lag sie bei etwa 2,8 Prozent. Im Jahr 2013 zahlte man in Leipzig
etwa 1,45 Millionen Besucher, von denen etwa 1,31 Millionen (90,3 Prozent) Besucher
in Hotelbetrieben Ubernachteten und dort insgesamt annahernd 2,37 Millionen
Ubernachtungen generierten. Bezogen auf den Zehnjahreszeitraum seit 2004 entspricht
das Wachstum der Besucheranzahl in Hotelbetrieben somit insgesamt stolzen
49,4 Prozent, und das Wachstum an der Zahl der Ubernachtungen betragt im gleichen
Zeitraum und in der gleichen Beherbergungskategorie etwa 49,2 Prozent. Dies
enstpricht einem durchschnittlichen jahrlichen Wachstum von 4,6 Prozent bei
Ankiinften und etwa 4,5 Prozent bei Ubernachtungen in Hotels und Hotels garni seit
2010. Die durchschnittliche Aufenthaltsdauer betrug im gesamten Zeitraum knapp zwei

Tage.

+ Innerhalb eines Zeitraums von rund vier Jahren sah der Leipziger Hotelmarkt die
Eroffnung von Hotels unter der Flagge einiger namhafter Betreiber. So eroffnete im
April 2010 das 4-Sterne Pentahotel Leipzig am GroBen Brockhaus 3 mit 356
Gastezimmern, und im September 2010 offnete das Ramada Hotel Leipzig City Centre
seine Pforten am Gutenbergplatz mit ebenfalls vier Sternen und 122 Gastezimmern. Im
April des darauffolgenden Jahres kam einer von Deutschlands wohl prominentesten
Neuzugangen auf den Leipziger Hotelmarkt: das 5-Sterne Steigenberger Grand Hotel
Handelshof Leipzig mit 177 Gastezimmern im gutgelegenen SalzgaBchen. Noch im
gleichen Jahr folgte das 52-Zimmer arcona LIVING BACH14 am Thomaskirchhof und im
April 2013 eroffnete das InterCity Hotel Leipzig am Trondlinring mit drei Sternen und
166 Gastezimmern. Derzeit sind insgesamt 658 neue Hotelzimmer im Bau, sowie ein

Budgethotel mit voraussichtlich 96 Gastezimmern in Planung.

+  Trotz reger Bauaktivitat blieb das Wachstum der Zahl der angebotenen Betten in Hotels
und Hotels garni (durchschnittlich +2,8 Prozent p.a.) im Verlauf der letzten zehn Jahre
deutlich  hinter dem entsprechenden Nachfragewachstum (durchschnittlich
+4.5 Prozent p.a.) zuriick. Die Saisonalitat ist gepragt durch die Nachfrage Geschafts-
und Freizeitreisender, wobei auslandische Besucher den deutlich kleineren Anteil (15,0
bis 20,0 Prozent) stellen.

OPERATIVE ENTWICKLUNG AUSGEWAHLTER HOTELS

+ Die Beobachtungen werden in der Performance eines ausgewahlten Marktes
widergegeben. Das analysierte Set enthalt insgesamt fiinf Hotelbetriebe mit 1.150
verfligbaren Zimmern und reprasentiert die Auswahl derjenigen Hotels, die wir fur
weitgehend mit dem geplanten Innside Leipzig an der Ecke

Dittrichring/GottschedstraBe vergleichbar halten. Im jahrlichen Durchschnitt stieg der



RevPAR im Zeitraum 2009 bis 2013 um 6,2 Prozent, hauptsachlich als Folge gestiegener
Nettodurchschnittsraten - eine Folge widerum des hoheren Nachfragewachstums
gegeniilber dem Angebotswachstum. Im Jahr 2013 wiesen die Hotels im Set eine
durchschnittliche Zimmerauslastung (Occupancy, OCC) von 74 Prozent, einen
durchschnittlichen Netto-Zimmerpreis (Average Daily Rate, ADR) von etwa 101 Euro und
folglich einen Ertrag pro verfligbarem Zimmer (Revenue Per Available Room, RevPAR)
von etwa 75 Euro auf. Dieser Parameter ist die Produktivitatskennziffer in der

internationalen Hotellerie, die kapazitatsunabhangige Betriebsvergleiche ermoglicht.

PRODUKTBESCHREIBUNG

+ Das Innside Leipzig wird bis auf die denkmalgeschiitzte Fassade des Bestandsgebaudes
an der Ecke Dittrichring / GottschedstraBe in einem kompletten Neubau untergebracht
sein. Der Baubeginn ist im Sommer 2014, die Hoteleroffnung fur den 1. Marz 2016

geplant.

+ Das geplante Innside Leipzig soll sich uber acht Stockwerke, einschlieflich
Untergeschoss erstrecken und uUber insgesamt 168 Standardzimmer und 9 Suiten
verfugen. Der Anteil der Suiten liegt somit bei etwa 5,0 Prozent, was wir fiir ein Hotel
der 4-Sterne-Kategorie fir angemessen halten. Alle Gastezimmer werden sich auf den

Obergeschossen 1 bis 5 befinden.

+ Die Gesamtbruttogeschossflache fir alle extern vermietbaren Flachen im
Untergeschoss, Erdgeschoss sowie im 5. und 6. Obergeschoss inklusive Skybar und zwei

Restaurants betragt laut Auskunft rund 2.390 m2.

+ Nach derzeitigem Planungsstand soll ein Teil der Gastronomieflachen im Unter- und
Erdgeschoss sowie die gesamte Gastronomieflache im 5. und 6. Obergeschoss an einen
externen Betreiber vermietet werden, wobei der Bauherr derzeit mit einer groBen

namhaften Brauerei im Gesprach ist.

+ GemaB den vorgelegten Flachenplanen und der Besichtigung erachten wir das
Hotelkonzept und -produkt grundsatzlich als markt- und wettbewerbsfahig, besonders
im Hinblick auf die bislang weniger gute Abdeckung des Segments in Leipzig. Das
Layout und die Konzeption der offentlichen Flachen sollten einen sehr effizienten
Betriebsablauf gewahrleisten und sich positiv auf die Wirtschaftlichkeit des Hotels
auswirken. Fur den Gastronomiebereich des Hotels sind 160 Sitzplatze geplant, die wir
bei 177 Gastezimmern fiir knapp ausreichend erachten. Durch die extern vermieteten
Gastronomiebereiche im Erdgeschoss und in den obersten Etagen ergibt sich fur das
Hotel die Moglichkeit einer guten Annahme durch die Leipziger Bevolkerung.

Daruberhinaus erachten wir die oOffentlichen Bereiche fur reprasentativ und



ausreichend groB. Die Einrichtung und Ausstattung wird zwar durch den Verpachter
gestellt, es ist aber vertraglich geregelt, dass sie sich an der Einrichtung und
Ausstattung eines ,Referenzhotels‘ (INNSIDE Disseldorf Derendorf) orientieren soll,
womit die qualitativen Anspriiche des Betreibers gesichert sind. Die Tiefgarage
erachten wir mit 31 Stellplatzen als eher klein fur die Quantitaten der
Hoteleinrichtungen. Es befindet sich aber eine groBe offentliche Tiefgarage in

unmittelbarer Nahe, die ohne Einschrankung durch Hotelgaste genutzt werden kann.

Fir den Zweck dieses Bewertungsberichts wurden Christie + Co eine Kopie des
Hotelpachtvertrags vom 25. Februar 2013, sowie der Nachtrage Nr. 1 vom 16. Oktober
2013 und Nr. 2 vom 22. Juli 2014 zur Verfiigung gestellt. Das Hotel wird von der KSW
Immobilien GmbH & Co. KG an die Sol Melia Deutschland GmbH iiber eine Dauer von 20
Jahren und sechs Monaten verpachtet. Es handelt sich bei dem geplanten
Hotelpachtvertrag um einen Vertrag mit Double-Net-Struktur, das heift die
Verpachterin ist zustandig fur Dach & Fach sowie die Grundsteuer und den Beitrag zur
Gebaudeversicherung. Flr weitere Details zum Pachtvertrag verweisen wir auf unsere

vollstandige Analyse, die dieser Zusammenfassung zu Grunde liegt.

Bedenken, die sich aus der Nichterfullung behordlicher Anforderungen ergeben
konnten, liegen auf Basis der Aktenlage nicht vor. Hierzu haben wir keine weiteren

Untersuchungen angestellt.

ERGEBNISVORSCHAURECHNUNG & WERTERMITTLUNG

+

Das geplante INNSIDE Leipzig soll am 1. Marz 2016 eroffnen.

AuftragsgemaB haben wir das 3. Betriebsjahr als Basis fur die Berechnung der

zukiinftigen Werte herangezogen (Betriebsjahr 2018/2019).

Fur Szenario 1 belauft sich, basierend auf den Annahmen und Berechnungen, der
mogliche zukiinftige Investmentwert des Hotels exklusive Erwebsnebenkosten und
unter Bericksichtigung der Pacht des dritten Betriebsjahres (Wirtschaftsjahr
2018/2019) auf 30.300.000 Euro oder 171.000 Euro pro Gastezimmer per 01. Marz 2019.

Fur Szenario 2 belauft sich, basierend auf den Annahmen und Berechnungen, der
mogliche zukunftige ,Vacant Possession‘ Wert des Hotels exklusive Erwebsnebenkosten
und unter Berlicksichtigung des Nettobetriebsergebnisses des dritten Betriebsjahres
(Wirtschaftsjahr 2018/2019), einschlieBlich der Einnahmen aus der Vermietung der
Gastronomieflachen an einen externen Betreiber, auf 30.100.000 Euro oder 170.000

Euro pro Gastezimmer per 01. Marz 2019.
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KSW Immobilien GmbH & Co. KG
04229 Leipzig

GEWINN- UND.VERLUSTRECHNUNG

Anlage 2

fiir die Zeit vom 6, September 2012 bis 31. Dezember 2012

1. Erhéhung des Bestands an fertigen und unferligen Erzeugnissen

2. Materialaufwand
Aufwendungen far bezogens Leistungen

3. sonstige betriebliche Aufwendungen
4. Zinsen und ghnliche Aufwendungen

5. Ergebnis der gewdhnlichen Geschiaftstatigkeit

6. Jahresfehibetrag

Euro

3.772.014,07

-3.745.980,25
~22.150,43

-26.023.82
~22.150,43

-22.150,43

Wy
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KSW Immobilien GmbH & Co. KG Anlage 3
04229 Leipzig Blatt 1
ANHANG

filr das Geschiftsjahr 2012

Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss der KSW Immobilien GmbH & Co. KG wurde auf der Grundlage der
Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuchs aufgestellt.

Angaben, die wahlweise in der Bilanz, in der Gewinn- und Verlustrechnung oder im An-
hang gemacht werden konnen, sind insgesamt im Anhang aufgefihrt.

Nach den in § 267 HGB angegebenen Grokenkiassen ist die Gesellschaft eine kleine Ge-
sellschaft,

Bei dem Geschéfisjahr handelt es sich um ein Rumpfwirtschaftsjahr vom 06.09.2012 bis
31.12.2012 ‘ :

Besonderheiten der Form des Jahresabschiusses

Angaben zur Bilanzierung und Bewertung einschlieBlich steuerrechtlicher
MaBnahmen

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze

Die Vorrate wurden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt, Sofern dse Ta—‘_ g Loer

geswerte am Bilanzstichtag niedriger waren, wurden diese angesetzt

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande wurden unter Berucks;chhgung ai!erA g ._ o

erkennbaren Risiken bewertet.

Die sonstigen Riickstellungen wurden fiir alle weiteren ungewissen Verbindfichkéhén ge-
bildet. Dabei wurden alle erkennbaren Risiken beriicksichtigt. -

Die Riickstellungsbildung wurde gem. § 253 Abs, 1 Satz 2 HGB in Hohe des nach ver-
ninftiger kaufmannischer Beurtellung notwendigen Erfilllungsbetrags bewertet.

Verbindlichkeiten wurden zum Erfillungsbetrag angesetzt.

R R SO R P L L




KSW Immobilien GmbH & Co. KG ' B Anlage 3
04229 Leipzig Blatt 2

Einbezlehung von Zinsen filr Fremdkapital In die Herstellungskosten

Die Herstellungskosten beinhalten auch Zinsen fiir Fremdkapital, soweit dieses der Finan-
zierung des Herstellungsvorgangs dient. Der einbezogene Zinsaufwand betrifft nur die
Dauer der Herstellung,

Angaben und Erfduterungen zu einzelnen Posten der Bilanz und Gewinn-
und Verlustrechnung

Angabe zu Forderungen

Der Betrag der sonstigen Vermégensgegenstinde mit einer Restlaufzeit gréfer einem
Jahr betrégt Euro 0,00, :

Angabe zu Verblnd[icﬁkeiten
Der Betrag der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten mit emer Restlaufzeit bis zu
einem Jahr betragt Euro 3.533.528,92.

Der Betrag der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Lelstungen mit einer Resﬂaufzert
bis zu einem Jahr betragt Euro 152.024,32 : : : ;

Der Betrag der Verbindlichkeiten gegenliber verbundenden Unternehmen rmt emer Rest—'-‘:‘_._'._'_-i‘._'

laufzeit bis zu einem Jahr betragt Euro 247,91.

Der Betrag der sonstigen Verbindlichkeiten mit einer Restlaufze;t brs 2z, emem Jahr be— X
lrégt Euro 150.164,56. ! ; ; :

Fiir das Darlehen ist eine Bearbeitungsgebiihr von 300.000,00 € vorgesehen. Diese istim
Jahr 2012 noch nicht féllig. Es wurde die anteilige Bearbettungsgebﬁhr 2012 ais Ver-
bindlichkeit gegen Kreditinstitute erfasst. s : AR

Die KSW Immobilien GmbH & Co, KG hat einen Kaufvertrag f(r das bbjekfﬁiiirichrfn‘g,
Gemarkung Leipzig abgeschlossen. Wegen fehlender Falligkeit des Kaufprerses wurde
die Verbindlichkeit insofern nicht passrwen -




KSW Immobilien GmbH & Co. KG ' Anlage 3
04229 Lelpzig Blatt 3

Die nachfolgenden Sicherungsarten und Sicherungsformen sind mit den Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten verbunden:

- Grundschuld iiber 750.000,00 € Gottschedstr. 1 Leipzig

- Grundschuld iber 6.750.000,00 € Gottschedstr. 1 Leipzig

Die Sicherung dient den Verbindlichkelten gegentber Kreditinstituten in Hihe von
3.549.318,02 €. '

Die Grundschuld wurde am 11.01.2013 eingetragen.

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

Der Gesamtbefrag der bilanzierten Verbindlichkeiten mit einer Restiaufzeit von mehr als 5
Jahren betragt Euro 0,00 .

Hafteinlage

In folgender Hohe bestehen Hafteinlagen gemas § 172 Abs. 1 HGB, die noch nicht gelei-
stet wurden:

Hafteinlage A Euro

Kommanditist Lars Brock 5.100,00

Kommanditist Holger Krimmling 4.900,00
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KSW Immobilien GmbH & Co. KG Anlage 3

04229 | eipzig Blatt 4

Ges ellschafter

Foigende Geselischaften sind persdnlich haftende Gesellschafter:

Name KSW Immoblilien Verwaltungs GmbH
Sitz Leipzig

Rechtsform Gesellschaft mit beschrénkter Haftung
Gezeichnetes Kapital: 25.000 Euro

Angaben zu Ausleihungen, Forderungen und Verbindirchkeiten gegentiber Gesellschaftern
(§ 42 Abs. 3 GmbHG / § 264c Abs. 1 HGB)

Gegenliber den Gesellschaftem bestehen die nachfolgenden Rechte und Pflichten:

Sachverhaite ‘ Betrag

Euro
Ausleihungen : 0,00
Forderungen 0,00
Verbindlichkeiten : 247,91

Die Angaben beinhalten nicht digjenigen Betrdge, die deaneschéﬂsfﬂhrem zuzurechnen
sind,

Unterschrift der Geschiftsleitung
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Bestatiqungsvermerk des Abschlusspriifers
Bestatigungsvermerk des Abschiussprﬂfers
An die KSW Immobilien GmbH & Co. KG, Leipzig

Ich habe den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang - unter Einbeziehung der Buchflihrung der KSW immobilien GmbH & Co. KG, Leipzig
fur das Geschéftsjahr vom 01. Januar bis zum 31. Dezember 2012 gepriift. Die Buchfihrung
und die Aufstellung des Jahresabschlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschrif-
ten und den ergénzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags liegen in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Meine Aufgabe ist es, auf der Grundiage der von
mir durdhgefiihr{en Prifung eine Beuz"teiiung liber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der
Buchfiihrung abzugeben. 7

Ich habe meine Jahresabschiussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgesteliten deutschen Grundsétze ordnungsméliger Abschlusspri-
fung vorgersommeﬁ. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkei-
ten und VerstdRe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung
der Grundsatze ordnungsmafiiger Buchfuhrung vermitielten Bildes der Vermbgens-, Finanz-

und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der

Festlegung der Priifungshandiungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéftstétigkeit und
ither das wirtschaftliiche und rechtliche Umfeld der Geselischaft sowie die Erwartungen (Ober
mdgliche Fehler berlicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rech-
nungslegungsbezogenen internen Kontrolisystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buch-
fiihrung und Jahresabschluss Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung
umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der wesentlichen Ein-
schatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wilrdigung der Gesamtdarstellung des Jah-.
resabschlusses. ich bin der Auffassung, dass meine Prifung eine hinreichend sichere Grundla-

ge fiir meine Beurteilung bildet.

Meine Priifung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.



Nach meiner Beurteilung aufgrund der bei der Priffung gewonnenen Erkenntnisse 'en't's"p-r'ichf der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergédnzenden Bestimmungen des Gé- .
seilschaftsvertrags und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaliger Buchfilh-
rung ein den tatséchlichen Verhaitnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Gesellschaft.

NeusaR, den 06. Juni 2014

7

Dipl.-Kfm. Gunther Eppinger
Wirtsc ats <




Jahresabschluss
der
KSW Immobilien GmbH & Co. KG
zum
31.12.2013
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KSW Immobilien GmbH & Co. KG
04229 Leipzig

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fiir die Zeit vom 1. Januar 2013 bis 31. Dezember 2013

1. Umsatzerlgse

2. Erhdhung des Bestands an fertigen und unfertigen
Erzeugnissen

3. Materialaufwand
a) Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffa
und fur bezogene Waren
b) Aufwendungen fir bezogene Leistungen
4. sonstige betriebliche Aufwendungen
5. Zinsen und &hnliche Aufwendungen

6. Ergebnis der gew&hnlichen Geschaftstatigkeit

7. Jahresiiberschuss

Anlage 2

2013 2012
Euro Euro
282.917.76 0,00
1.906.529,47 3.772.014,07
110,43 0,00
-1.632.600.2 -3.745.900.25
*1.632.498.95 -3.745,990 25
-238.063,74 -22.150,43
-307.262 69 -26.023,82
11.621,84 -22.150,43
11.621,84 -22.150,43
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KSW Immabilien GmbH & Co. KG ' Anlage 3
04229 Leipzig Blatt 1
ANHANG

fiir das Geschiéfisjahr 2013

Allgemeine Angaben
Der Jahresabschluss der KSW Immobilien GmbH & Co. KG wurde auf der Grundlage der
Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuch}:» aufgesteilt,

Angaben, die wahiweise in der Bilanz, in der Gewinn- und Verustrechnung oder im An-
hang gemacht werden konnen, sind insgesamt im Anhang aufgefihrt,

Nach den in § 267 HGB angegebenen GroRenklassen ist die Gesellschaft sine kleine Ka-
pitalgesellschaft,

Der Vorjahresverglsich ist nur eingeschrénkt maglich, da es sich beim Vorjahr um ein
Rumpfwirtschafisjahr vorn 06.09.2012 bis 31,12.2012 handelt
Besonderheiten der Form des Jahresabschlusses

Angaben zur Bilanzierung und Bewertung einschlieflich steuerrechtlicher
MaBnhahmen

Bilanzlerungs- und Bewertungsgrundsitze
Die Vorrate wurden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angeselzt. Sofern die Ta-

geswerte am Bilanzstichtag niedriger waren, wurden diese angesetzt,

Forderungen und sonstige Vermbgensgegenstande wurden unter Beriicksichtigung aller
erkennbaren Risiken bewertet.

Die sonstigen Riickstellungen wurden fir alle weiteren ungewissan Verbindﬁchke'rteﬁ ge-
bildet. Dabei wurden alle erkennbaren Risiken berticksichtigt.

Die Ruckstellungsbildung wurde gem. § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB in Hbhe des nach ver-
niinftiger kaufméannischer Beurteilung notwendigen Erfullungsbetrags bewertet.

Verbindlichkeiten wurden zum Erfullungsbetrag angesetzt,



KSW Immobilien GmbH & Co. KG Anlage 3
04229 Leipzig : - ) Blatt 2

Elnbeziehung von Zinsen fir Fremdkapita! in die Herstellungskosten

Die Hersteliungskosten beinhalten auch Zinsen fir Fremdkapital, soweit dieses der Finan-
zierung des Herstellungsvorgangs dient. Der einbezogene Zinsaufwand betrifft nur die
Dauer der Herstellung.

Angaben und Erlduterungen zu einzelnen Posten der Bilanz und Gewinn-
und Verlustrechnung

Angabe zu Forderungen

Der Betrag der sonstigen Vermégensgsgenstande mit einar Rest!aufzeit gréler einem
Jahr betrigt Euro 0,00 {(Vorjahr: Euro 0,00).

Angabe zu Verbindlichkeiten

Der Betrag der Verbindlichkeiten gegenéber Kreditinstituten mit einer Restlaufzeit bis zy
einem Jahr betragt Euro 5.307.292,08 (Vorjahr: Euro 3.533.528,92).

Der Betrag der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen mit einer Restlaufzelt
bis zu einem Jahr betragt Euro 139.463,81 (Vorjahr: Euro 1 52.024,32).

Der Betrag der Verbindlichkeiten gegentber vérbundenden Unternehmen mit einer Rest-
laufzeit bis zu einem Jahr betréigt Euro 991,66 (Vorjahr: Euro 247,91),

Der Betrag der sonstigen Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr be-

trégt Euro 392.127,80 (Vorjahr: Euro 150.164,56).

In den Verbindiichkeiten gegentiber Kreditinstituten ist auch eine Verbindlichkeit in Hshe
von 300.000,00 € aus einer Bearbeitungsgebiihr der IBB fir ein Darlehen enthalten, Diese
Bearbeitungsgebuhr wurde seitens der Bank zinsios gestundet.

Die anteilige Bearbeitungsgebiihr fir das Jahr 2014 wurde aktiv abgagrenzt,

Die nachfolgenden Sicherungsarten und Sicherungsformen sind mit den Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten verbunden:

- Grundschuld ber 750.000,00 € Gottschedstr, 1 Leipzig
- Grundschuld tiber 8.750.000,00 € Gottschedstr. 1 Leipzig
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KSW Immaobitien GmbH & Co. KG Anlage 3
04229 Leipzig Biatt 3

Die Sicherung dient den Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituter, in Hoéhe von
5.307.292 08 €. :

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

Der Gesamtbetrag der bilanzierten Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als 5
Jahren betragt Euro 0,00 (Vorjahr: Euro 0,00).

Gesellschafter

Folgende Gesellschaften sind personlich haftende Gesellschafier:

Name KSW Immobilien Verwaltungs GmbH
Sitz Leipzig

Rechtsform GmbH

Gezeichnetes Kapital: 25.000,00 €

Angaben zu Ausleihungen, Farderungen und Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern
(§ 42 Abs. 3 GmbHG / § 264¢ Abs. 1 HGB)

Gegeniiber den Gesellschaftern bestehen die nachfolgenden Rechte und Pfiichten:

Betrag Vorjahr

Sachverhalte

. Eurg _Euro
Ausleihungen 0,00 {0,00)
Forderungen 0,00 {0,00)
Verbindlichkeiten ' 991,66 (247,91) -

Die Angaben beinhalten nicht diejenigen Befrdge, die den Geschiftsfihrem zuzurechnen
sind. '

Unterschrift der Geschiiftsleitung

Leipzig, d
Ko fnert
Ggethéaftsfithrer

.05.2014
&
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Anlage 5

Bestitigungsvermerk des Abschiusspriifers

Bestatigungsvermerk des Abschiusspriifers
An die KSW Immobilien GmbH & Co. KG, Leipzig

lch habe den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowle
Anhang - unter Einbeziehung der Buchfiihrung der KSW Immobiien GmbH & Co. KG, Leipzig
flr das Geschéftsjahr vom 01. Januar bis zum 31. Dezember 2013 geprift. Die Bushfiihrung
und die Aufstallung des Jahresabschlusses nach den deutschen handelsrachtiichen Vorschrif-
ten und den erganzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags liegen in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft, Meine Aufgabe ist es, auf der Grundlage dér von
mir durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der
Buchfithrung abzugeben.

Ich habe meine Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaBiger Abschiusspri-
fung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkei—
ten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung
der Grundsétze ordnungsméRiger Buchflihrung vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber die Geschéftstitigkeit und
Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Gber
fmogliche Fehler berlicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rech-
nungslegungsbezogenen internen Kontrolisystems sowie Nachweise fir die Angaben in Buch-
fiihrung und Jahresabschluss Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung
umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentichen Ein-
schétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jah-
resabschlusses, Ich bin der Auffassung, dass meine Prifung eine hinreichend sichere Grundla-

ge fir meine Beurtellung bildet.

Meine Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.
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CGunther Eppinger Wirtschaftspriffer Staterberater

Anlage 5

Nach meiner Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergénzenden Beshmmungen des Ge-
selischaftsvertrags und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmamge«r Buchfiih-
rung ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Er-
tragstage der Gesellschaft.

Neusaf, den 08. Juni 2014

. Gunther Eppinger



Kapitalflussrechnung
vom 01. Januar 2013 bis zum 31. Dezember 2013
und
01. Januar 2012 bis zum 31. Dezember 2012



Kapitalfiussrechnung der KSW immobilien GmbH & Co. KG

Anlage 4

2013 2012
€ £
A. Cash Flow aus laufender Geschiftstatigkeit
Jahresiberschuss 11621,84€ - 2215043 €
Cash Flow | 1162184 € - 22.150,43 €
Abnahme/Zunahme der Vorréte, der Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Aktiva
+/- Abnahme/Zunahme Vorriite - 1.906.520,47 € - 3.805.086,67 €
+/- Abnahme/Zunahme sonstige Vermogensgegenstinde - 111293 € - 28.318,61 €
+/- AbnahmeiZunahm_e aktiver Recﬁnungsabgr renzuhgsposten -~ 84.73700€ - €
: -2.002.379,40 € -3.834.40528 €
Zunahme/Abnahme Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Lelstungen sowie
anderer Passiva
+/- Zunahme/Abnahme kurzfristige Rickstellungen 3.800,00 € 4.800,00 €
+/- Zunahme/Abnahme Verbindiichkeiten Kreditinstitute nicht zahlungswirksam 284.210,00 € 15.790,00 €
+/~ Zunahme/Abnahme Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen - 12.560,51 € 162.024,32 €
+~ Zunahme/Abnahme Verbindiichkeiten verbundener Unternehmen 743,75 € 247,91 €
+~ Zunahme/Abnahme sonstiger Verbindlichkeiten 241.963,24 € 150.164,56 €
517,856,48 € 323.026,79 €
Cash Flow aus laufender Geschaftstitigkeit -1.472.901,08 € -3.533.528,92 €
B. Cash Flow aus der Finanzierungstitigkeit
+__Einzahlungen Kreditinstituta 1.473.76316 €  3.533.528,92 €
Cash Flow aus der Finanzlerungstatigkeit 1.473.763,16 € ~ 353352892 €
C. Finanzmittelbestand am Ende der Periode
- Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelbestandes
+- Cash Flow aus laufender Geschiftstatigkeit -1.472.901,08 € -3.533.528,92 €
+~ Cash Flow aus der Finanzierungstétigkeit 1.473.763,16 € 3533.528,92 €
Verdnderung Cash Flow 862,08 € - €
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode
+ liquide Mittel - € - £
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 862,08 € = g



Dipl-Kifu. Gunther Eppinger, Wirlschaftspritfer - Negssf

Bestdtigung

Zur Kapitalﬂussrechnung der KSW Immobilien GmbH & Co. KG, Leipzig, fiir die
Jahresabschilisse zum 31. Dezember 2012 und 31. Dezember 2013,

Die Kapitalflussrechnungen ergénzen die auf der Grundlage der deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften aufgesteliten Jahresabschliisse fir die Geschéftsjahre 2012
und 2013, die von mir nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgesteliten Grundsétze ordnungsméRiger Abschiusspriifung
geprUft wurden.

Die Kapitalflussrechnungen sind Bestandteil meiner Prifungsberichte vom 086. Juni 2014 fir
die Jahresabschlisse der KSW Immobilien GmbH & Co. KG zum 31. Dezember 2012 und
zum 31. Dezember 2013.

NeusaR, den 09. Juli 2014

~
L

¢

ipl.-Kfm.

Gupther Eppinger
Wirntschaltsprifer
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Zwischenabschiusses
zum

30. Juni 2014

fur das Unternehmen

KSW Immobilien GmbH & Co. KG
Karl-Heine-Strafle 2
04229 Leipzig
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KSW Immobilien GmbH & Co. KG
04229 Leipzig

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
fiir die Zeit vom 1. Juli 2013 bis 30. Juni 2014

1. Umsatzerlése

2. Erhéhung des Bestands an fertigen und unfertigen
Erzeugnissen

3. Materialaufwand

Aufwendungen fur bezogene Leistungen
4. sonstige betriebliche Aufwendungen
5. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

6. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit

7. Jahreslberschuss

Anlage 2

2013/2014 2012/2013
Euro Euro
157.480,07 157.897,69
773.924,82 5.360.377,18
-491.285,31 -5.156.653,67
-222.831,73 -74.534,49
-471.953,65 -273.030,18
-254.665,80 14.056,53
-254 665,80 14.056,53



KSW Immobilien GmbH & Co. KG Anlage 3
04229 Leipzig

Ergédnzende Angaben
zum Zwischenabschluss auf den 30.06.2014

Allgemeine Angaben

Der Zwischenabschluss der KSW Immobilien GmbH & Co. KG wurde auf der Grundlage der
Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuchs aufgestellit.

Angaben zur Bilanzierung und Bewertung

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze

Die Vorrate wurden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt. Sofern die Tageswerte
am Bilanzstichtag niedriger waren, wurden diese angesetzt.

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstdnde wurden unter Beriicksichtigung aller
erkennbaren Risiken bewertet.

Die sonstigen Ruckstellungen wurden fiir alle weiteren ungewissen Verbindlichkeiten gebildet.
Dabei wurden alle erkennbaren Risiken beriicksichtigt.

Die Ruckstellungsbildung wurde gem. § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB in Hbhe des nach verninftiger
kaufménnischer Beurteilung notwendigen Erfilllungsbetrags bewertet.

Verbindlichkeiten wurden zum Erfiillungsbetrag angesetzt.




KSW Immobilien GmbH & Co. KG Anlage 3
04229 Leipzig

Einbeziehung von Zinsen fiir Fremdkapital in die Herstellungskosten

Die Herstellungskosten beinhalten auch Zinsen fur Fremdkapital, soweit dieses der Finanzierung
des Herstellungsvorgangs dient. Der einbezogene Zinsaufwand betrifft nur die Dauer der
Herstellung.

Angaben und Erlauterungen zu einzelnen Posten der Bilanz und Gewinn-
und Verlustrechnung

Angabe zu Forderungen

Samtliche sonstigen Vermégensgegensténde haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Angabe zu Verbindlichkeiten

Samtliche Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten sind vollstandig durch Grundschulden besichert.

Personlich haftende Gesellschafter, Geschiftsfiihrer

Folgende Gesellschaft ist persénlich haftende Gesellschafterin:

Name KSW Immobilien Verwaltungs GmbH
Sitz Leipzig

Rechtsform GmbH

Gezeichnetes Kapital 25.000,00 €

Die Komplementarin wird vertreten durch:

Zochert Jorg, Kaufmann (ab 06.05.2014)
Feustel Cornelia, Kauffrau (bis 06.05.2014)




KSW Immobilien GmbH & Co. KG
04229 Leipzig

Anlage 3

Angaben zu Ausleihungen, Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern

Gegenuber den Gesellschaftern bestehen die nachfolgenden Rechte und Pflichten:

Sachverhalte Betrag Vorjahr
Euro Euro

Forderungen 0,00 10.000,00

Verbindlichkeiten (gegentiber geschéaftsfithrender

Komplementérin) 1.304,16 560,41

Unterschrift der ggsé‘haftsleitung
/.,, //' = =
Leipzig, den 03.09:2014 g e

Yy

Jorg Zochert

/ Gesghéaftsfuhrer
/ /
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Unterschriftenseite

Leipzig, den 10.09.2014

KSW Immobilien GmbH & Co. KG

Jorg Zochert



KSW Immobilien GmbH & Co. KG
Karl-Heine-Str. 2
04229 Leipzig

www.ksw-leipzig.de/de/anleihe

[E;\,\l KSW IMMOBILIEN GMBH & CO. KG
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