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Stern Immobilien AG

Griinwald
Konzernbilanz zum 31. Dezember 2016
Zum Zum
Vergleich Vergleich
31.12.2015 31.12.2015
AKTIVA: EUR EUR EUR T-EUR PASSIVA: EUR EUR T-EUR
A. Anlagevermogen A. Eigenkapital
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande l. Gezeichnetes Kapital 1.756.373,00 1.756
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Il. Kapitalriicklage 3.278.511,30 3.279
Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte sowie 1l Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung -1.084.310,97 -753
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 0,00 18 IV. Andere Gewinnriicklagen 578.608,77 579
2. Geschiftswerte 37.598,55 7 V. Verlustvortrag -9.128.122,73 -6.213
3. Geleistete Anzahlungen 36.149,03 24 VI. Konzern-Jahresiiberschuss Konzern-Jahresiehlbetrag
73.747,58 49 (Vorjahr: Konzern- Jahresfehlbetrag) 7.469.428,09 -2.915
VII. Nicht beherrschende Anteile -142.217,29 822
ll. Sachanlagen 2.728.270,17 -3.445
1. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten davon nicht durch Eigenkapital gedeckt 0,00 3.445
einschlielich der Bauten auf fremden Grundstiicken ~ 10.494.643,99 22.911 272827017 0
2. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 136.140,91 82
3. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 2.506,09 0 B. Unterschiedsbetrag aus der Kapital-
10.633.290,99 22,993 Konsolidierung 127.319,26 127
I, Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 27.500,00 28 C. Riickstellungen
2. Beteiligungen an assoziierten 1. Steuerriickstellungen 1.534.894,01 251
Unternehmen 7.566.299,88 2. Sonstige Ricksteliungen 1.186.937,10 629
3. Beteiligungen 5.900,00 2.721.83t1,11 880
4. Sonstige Ausleihungen 3.283.250,00
10.882.949,88 D. Verbindlichkeiten
21.589.988,45 1. Anleihen 17.650.000,00 17.250
davon mit einer Restlaufzeit
B. Umlaufvermdgen bis zu einem Jahr: EUR 0,00 (0)
I. Vorrate davon konvertibel EUR 0,00 (0}
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 13.000,00 13 2. Verbindiichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 24.653.271,28 55.233
2. Unfertige Leistungen 19.054.764,72 35.076 davon mit einer Restlaufzeit
19.067.764,72 35.089 bis zu einem Jahr: EUR 18.885.404,15 (43.713)
3. Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 486.135,00 0
Il. Forderungen und sonstige Vermodgensgegenstinde davon mit einer Restlaufzeit (0)]
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 4.728.130,07 4.275 bis zu einem Jahr: EUR 486.135,00
davon mit einer Restlaufzeit 4. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.180.496,84 1.003
von mehr als einem Jahr: EUR 0,00 (510} davon mit einer Restlaufzeit
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 10.416,00 31 bis zu einem Jahr: EUR 1.180.496,84 (1.0083)
davon mit einer Restlaufzeit 5. Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen 2.120.486,04 3.699
von mehr als einem Jahr: EUR 0,00 (0} davon mit einer Restlaufzeit
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen bis zu einem Jahr: EUR 2.120.486,04 (3.699)
ein Beteiligungsverhaltnis besteht 5.771.268,16 5.395 6. Verbindlichkeiten gegenlber Unternehmen, mit denen
davon mit einer Restlaufzeit ein Beteiligungsverhéltnis besteht 1.100.875,24 1.047
von mehr als einem Jahr: EUR 0,00 (0) davon mit einer Restlaufzeit
4. Sonstige Vermdgensgegenstande 4.364.729,25 7.746 bis zu einem Jahr: EUR  1.100.875,24 (1.047)
1487454348 17.447 7. Sonstige Verbindlichkeiten 8.808.438,22 13.331
davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr: EUR  5.089.783,11 (3.641)
1. Kassenbestand, Guthaben bei davon aus Steuern: EUR 80.021,15 (74)
Kreditinstituten und Schecks 6.771.17240 2.396 davon im Rahmen der
40.713.480,60 __ 54.932 sozialen Sicherheit: EUR 0,00 )
55.999.702,62 _  91.563
C. Rechnungsabgrenzungsposten 185.001,74 ¢ 324 E. Rechnungsabgrenzungsposten 19.400,00 25
D. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 0,00 . 3.445 F. Passive latente Steuern 892.037,63  1.348
62.488.560,79 93.943 62.488.560,79 93.943
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Konzern - Gewinn- und Verlustrechnung
fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2016

. Umsatzerltse
. Veranderung des Bestands an unfertigen Leistungen
. Sonstige betriebliche Ertrage

. Materialaufwand

a) Aufwendungen flir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
und flir bezogene Waren

b) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

. Personalaufwand

a) Loéhne und Gehélter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und fiir Unterstiiizung
davon fir Altersversorgung:

. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegen-

stéinde des Anlagevermdogens und Sachanlagen

. Sonstige betriebliche Aufwendungen

. Ertrage aus Beteiligungen

davon aus verbundenen Unternehmen:

. Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens

davon aus verbundenen Unternehmen:
Ertrage aus Teilgewinnabfiihrungsvertragen
davon aus verbundenen Unternehmen:
Gewinne aus assoziierten Unternehmen
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
davon aus verbundenen Unternehmen:
Verluste aus assoziierten Unternehmen
Zinsen und ahnliche Aufwendungen

davon an verbundene Unternehmen:

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Ergebnis nach Steuern

Sonstige Steuern

Jahrestiberschuss (Vorjahr: Jahtesfehlbetrag )

Auf nicht beherrschende Anteile entfallender Gewinn
Auf nicht beherrschende Anteile entfallender Verlust

Konzernjahresiiberschuss (Vorjahr: Konzernjahresfehlbetrag)

Stern Immobilien AG

Griinwald
Zum
Vergleich
2015
EUR EUR EUR T-EUR
49,351.321,79 7.655
-9.589.480,32 14.036
3.955.442,53 878
43.717.284,00 22.569
0,00 0
-29.042.238,27 -16.445
-29.042.238,27 -16.445
14.675.045,73 6.124
-372.499,83 -434
-34.802,58 -32
(0,00) (0)
-407.302,41
-661.870,83 -678
-3.724.125,94 -4.696
9.881.746,55 284
14.500,00 7
500,00 (3)
283.250,00 0
0,00 (0)
2.706,87 3
2.706,87 (1)
55.371,50 1.167
897.611,24 116
0,00 (0)
-125.618,14 -53
-4.006.666,27 -3.578
-77.978,47 (-141)
-2.878.844,80
201.572,84 -838
7.204.474,59 -2.892
-42.344,25 -88
7.162.130,34 -2.980
-176.243,96 -72
483.541,71 137
7.469.428,09 -2.915




Stern Immobilien AG

Griinwald
Konzernanhang fiir das Geschiéftsjahr 2016

Allgemeine Angaben

Die Stern Immobilien AG mit Sitz in Grinwald wird beim Registergericht Miinchen
unter der Handelsregisternummer HRB 186601 gefahrt.

Der Konzernabschluss zum 31.12.2016 wurde nach den Rechnungslegungsvor-
schriften des Handelsgesetzbuches (HGB) aufgestellf. Weiterhin waren die Rege-
lungen des Aktiengesetzes zu ber{icksichtigen.

Die Ausweiswahlrechte wurden weitgehend zugunsten des Konzernanhangs aus-
gelibt.

Die Gliederung der Bilanz erfolgte nach § 266 Abs. 2 und 3 HGB, die Gewinn- und
Verlustrechnung wurde gem. § 275 Abs. 2 HGB nach dem Gesamtkostenverfahren
aufgestellt. Im Berichtsjahr waren erstmals die geéinderten gesetzlichen Regelungen
zur Definition der Umsatzerlose (§277 HGB) anzuwenden. Hierdurch ergab sich
kein Anpassungsbedarf. :

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

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die nachfolgenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden werden entsprechend
den gesetzlichen Vorschriften einheitiich bei der Aufstellung des Konzernabschlus-
ses sowie der einbezogenen Geselischaften beachtet, soweit nicht konzernspezifi-
sche Besonderheiten zu berlicksichtigen waren. Die Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden wurden gegeniiber dem Vorjahr unveréndert beibehalten.

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

Immaterielle Vermdgensgegenstande und Sachanlagen sind zu Anschaffungs- und
Herstellungskosten, vermindert um planméBige Abschreibungen, beweriet. Kosten
der Allgemeinen Verwaltung, Aufwendungen fiir soziale Einrichtungen des Betriebs,




fur freiwillige soziale Leistungen und flr betriebliche Altersversorgung werden nicht
in die Herstellungskosten einbezogen. Auf den Herstellungszeitraum entfallende
Zinsen werden soweit anfallend gem. § 255 Abs. 3 HGB aktiviert. Die Nutzungsdau-
er ist mit der voraussichtlichen wirtschaftlichen Nutzungsdauer bestimmt worden.
Zur Anwendung kommt die lineare Abschreibungsmethode. Die steuerlichen Rege-
lungen zu Geringwertigen Wirtschaftsglitern (GWG-Regelung, Pool-Abschreibung)
werden in der Handelsbilanz angewendet. Finanzanlagen sind zu Anschaffungskos-
ten abziglich im Einzelfall erforderlicher aulerplanmafiger Abschreibung auf den
niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt. Soweit Anteile im Wege der Sacheinla-
ge eingebracht worden sind, erfolgte die Ermittiung der Anschaffungskosten mit
dem (vorsichtig geschétzten) Zeitwert zum Einbringungsstichtag. Soweit erforderlich
erfolgt eine Abschreibung auf den niedrigeren beizulegenden Wert.

Die Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe sind mit den letzten Einstandspreisen einschlief3-
lich Nebenkosten bewertet.

Die unfertigen Leistungen wurden zu Herstellungskosten unter Berlicksichtigung
des Fertigungsgrades gem. § 255 Abs. 2 HGB bewertet. Kosten der Allgemeinen
Verwaltung, Aufwendungen fiir soziale Einrichtungen des Betriebs, fiir freiwillige
soziale Leistungen und flr betriebliche Altersversorgung werden nicht in die Herstel-
lungskosten einbezogen. Auf den Herstellungszeitraum entfallende Zinsen werden
entsprechend § 255 Abs. 3 HGB aktiviert.

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

Die Geldbestande in Fremdwé&hrung sind zum Devisenkassamittelkurs am Ab-
schlussstichtag in Euro umgerechnet worden. Die Gbrigen fiquiden Mittel sind zu
Nominalbetrdgen angesetzt.

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

Das Eigenkapital wurde zum Nennwert angesetzt.

Steuerriickstellungen und Sonstige Riickstellungen sind in Héhe des nach verninf-
tiger kaufménnischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrags gebildet. Erwartete
Preis- und Kostensteigerungen bis zum Erflillungszeitpunkt werden berlicksichtigt.
Ruckstellungen mit einer Restlaufzeit am Abschlussstichtag von mehr als sinem
Jahr werden mit dem laufzeitdquivalenten Zinssatz gem. § 253 Abs. 2 HGB abge-
zinst.

Verbindtichkeiten sind mit ihren jeweiligen Erflllungsbetrdgen passiviert.

Latente Steuern geman § 274 und § 306 HGB werden verrechnet ausgewiesen.
Das Aktivierungswahlrecht fiir einen Aktiviilberhang gem. § 274 Abs, 1 Satz 2 HGB
wird nicht ausge(ibt. Es findet die Einfrierungsmethode Anwendung.




Auf Fremdwahrung lautende Vermogensgegensténde und Verbindlichkeiten sind mit

dem Devisenkassamittelkurs am Abschlussstichtag umgerechnet worden, soweit
nicht gemaR § 256a Satz 2 HGB bei Restlaufzeiten von mehr als einem Jahr das

Realisations- und Imparitatsprinzip zu beriicksichtigen waren.

Konsolidierungsgrundsitze

Die Muttergesellschaft Stern Immobilien AG ist zum Abschlussstichtag an den fol-

genden Unternehmen als Tochterunternehmen beteiligt:

Name und Sitz ‘| ‘Beteiligungsquote
; in%
Unmittelbare Beteiligungen

Lucifer Immobilien Verwertungs GmbH' 100
Stern Beteiligungs GmbH' 100
‘Bavaria Real Estate 1l GmbH'* 100
Rothemund Verwaltungs GmbH' 100
‘Angerer Grundbesitzverwaltungs GmbH & Co. KG' 94,9
Stern Herzogpark GmbH’ 100
Objekt Hohenschéftlarn GmbH & Co. KG! 94,9
224 Profi-Start GmbH' 94,9
518 Profi-Start GmbH' 94,9
Engelsblick GmbH & Co. KG' 94,9
Stern Real Estate AG' 95
Stern Tirol Immobilien GmbH? 90
Stern Parkblick GmbH' 70
Stern Isarblick GmbH' 70
Stern Investment Group Gayrimenkul Yatirim Anonim Sirketi? 90
BT Development Soporului SRL Ruménien* 67
585 Profi-Start GmbH! 92,53
586 Profi-Start GmbH! 92,63
Waldpark Bauprojekt GmbH' 100
Wohnkunst GmbH’ 100
Objekt ,Am Prinzregententheater Beteiligungs- GmbH' 100
Mittelbare Beteiligungen

GRH Beteiligungs GmbH & Co. 2. Verwaltung KG' 100
KitzAlp GmbH & Co. Objeki am Rehbihel KG> 89,1
Stern Kadikdy Gayrimenkul Yatirim Anonim Sirketi® 49,95
Objekt TulbeckstraBe Beteiligungs GmbH’ 95
Objekt TulbeckstraRe GmbH & Co. KG! 94,88
Objekt Memmelsdorfer Strake GmbH & Co. KG' 91,35
Rothemund GmbH & Co. Grundbesitz KG' 99,74
Comfort Living ,Kleiner Prinz* GmbH & Co. KG' 100

1 Sitz Griinwald

2 Sitz Istanbul, Tlrkei

3 Sitz St. Johann i.T., Osterreich
4 8itz Cluj, Ruménien



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

Nicht in den Konzernabschluss einbezogen werden die Bavaria Real Estate ||
GmbH und die GRH Beteiligungs GmbH & Co. 2. Verwaltungs KG, da diese Gesell-
schaften fiir die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzemns einzeln und
insgesamt von untergeordneter Bedeutung sind, so dass von einer Einbeziehung
gem. § 296 Abs. 2 HGB abgesehen wurde. Die Gesellschaften wurden aus demsel-
ben Grund auch nicht als assoziierte Unternehmen gem. § 311 Abs. 2 HGB in den
Konsolidierungskreis einbezogen.

Die folgenden Unternehmen werden als assozilerte Unternehmen in den Konzern-
abschluss einbezogen:

Name und Sitz | Beteiligungsquote
; in %
Unmittelbare Beteiligungen

KitzAlp Real Estate GmbH? ” 40
‘Belavio GmbH' 35
Mittelbare Beteiligungen

Westend Wohnbau GmbH & Co. KG' 40
Westend Wohnbau Beteiligungs- GmbH' 40
Kitzalp GmbH & Co Objekt Walsenbachweg KG? 40
Kitzalp GmbH & Co Objekt Zimmerau KG? 40
Kitzalp GmbH & Co Objekt Steuerberg KG? 40
Vartas Yapi San. Ve Ticaret Anonim Sirketi® 50
Bavaria Real Estate Development GmbH' 30

1 Sitz Griinwald
2 8jtz St. Johann i. T., Osterreich
3 8itz Istanbul, Tirkei

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

Die Summe der negativen equity-Werte belduft sich auf TEUR 887 (Vorjahr:
TEUR 392).

Als Gemeinschaftsunternehmen nach § 310 Abs. 1 HGB wurde die Isar Residences
GmbH, Griinwald, an der die Stern Immobilien AG zu 50% atypisch still beteiligt ist,
guotal einbezogen.

Die im Konzernabschluss beriicksichtigte Gesamtsumme der kurzfristigen Vermo-
gensgegenstinde des Gemeinschaftsunternehmens belduft sich auf T-EUR 448;




langfristige Vermbgensgegensténde liegen nicht vor. Die kurzfristigen Schulden des
Gemeinschaftsunternehmens belaufen sich auf T-EUR 5; langfristige Schulden lie-
gen nicht vor. Aufwendungen aus dem Gemeinschaftsunternehmen sind in Héhe
von T-EUR 2 im Konzernabschluss berlcksichtigt; Ertrage in Héhe von T-EUR 7.

Im Geschéftsjahr 2016 wurden durch Verschmelzungsvertrdge vom 22. Dezember
2016 die Stern Objekt Widenmayerstralle GmbH (Verschmelzungsstichtag: 1. No-
vember 2016) auf die Stern Objekt Widenmayerstraflie Holding AG und die Stern
Objekt Widenmayerstrafie Holding AG auf die Stern Immobilien AG (Verschmel-
zungsstichtag: 1. Dezember 2016) verschmolzen.

Durch Anteilserwerb am 15. Juli 2016 wurde im Berichtsjahr erstkonsolidiert:
e Wohnkunst GmbH

Die Gesellschaft ist mit dem Immobilienvertrieb beschaftigt. Die bisiang als assozi-
iertes Unternehmen behandelie Geselischaft wurde mit dem Anteilserwerb iber-
gangskonsoiidiert. Die Anschaffungskosten flir den Erwerb belaufen sich auf
T-EUR 135, davon T-EUR 133 Kaufpreiszahlung und T-EUR 2 Anschaffungsneben-
kosten.

Durch Anteilserwerb am 10. August 2016 wurden im Berichtsjahr erstkonsolidiert:

» Objekt ,Am Prinzregententheater” Beteiligungs- GmbH,
e Rothemund GmbH & Co. Grundbesitz KG,
¢ Comfort Living ,Kleiner Prinz* GmbH & Co. KG.

Die Gesellschaften fiihren eine BaumaRnahme durch, die vom Mutterunternehmen
schon seit 2013 finanziert wurde. Die Anschaffungskosten fiir den Erwerb belaufen
sich auf T-EUR 2.596, davon T-EUR 2.567 durch Schuldiibernahme eines Darle-
hens, T-EUR 13 Kaufpreiszahlung und T-EUR 16 Anschaffungsnebenkosten
(Notarkosten).

Durch Anteilserwerb am 28. November 2016 wurde im Berichtsjahr erstkonsolidiert:
¢ Waldpark Bauprojekt GmbH

Die Gesellschaft ist derzeit ohne aktive Geschéaftstatigkeit. Die bislang als assoziier-
tes Unternehmen behandelte Gesellschaft wurde mit dem Anteilserwerb {ibergangs-
konsolidiert. Die Anschaffungskosten flr den Erwerb belaufen sich auf T-EUR 1,
davon T-EUR 1 Anschaffungshebenkosten.

Die Anteile an der Stern Objekt Steinheilstralte GmbH, Grinwald wurden im Be-
richtszeitraum veraulert und mit Wirkung zum 30. April 2016 entkonsolidiert.

Die einbezogenen Gesellschaften haben ein mit dem Konzern-Geschéftsjahr (iber-
einstimmendes Geschéftsjahr, so dass keine Zwischenabschllsse aufzustellen wa-
ren.




Im Rahmen des Konzernabschlusses werden die Vermdgensgegenstande, Schul-
den und Rechnungsabgrenzungsposten sowie die Ertrage und Aufwendungen nach
dem Grundsatz der Vollkonsolidierung erfasst (§ 300 Abs. 2 HGB).

Kapitalkonsolidierung (§ 301 HGB)

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

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

Gesellschaft ! Buchwert Buchwert Abschreibung
’ 31.12.2016 31.12.20156 2016
f G EUR EUR ; EUR
Lucifer Immobilien
Verwertungs GmbH 0,00 0,00 0,00
Objekt Hohenschéft-
larn GmbH & Co. KG 0,00 95,67 95,57
Stern Herzogpark
GmbH 1.320,49 1.886,42 565,93
Stern Isarblick GmbH 758,33 1.108,33 350,00
Stern Parkblick GmbH 1.175,30 1.717,74 542,44
224 Profi-Start-GmbH 0,00 118,62 118,62
Rothemund Verwal-
tungs GmbH 891,39 1.694,58 803,19
Stern Tirol Immobilien
GmbH 174,59 289,27 114,68
Waldpark Bauprojekt
GmbH 31.554,15 0,00 534,82
Wohnkunst GmbH 1.724,30 0,00 123,16
37.598,56 6.910,53 3.248,41

Die Geschaftswerte werden mit Nutzungsdauern zwischen drei und fiinf Jahren ab-
geschrieben. Diese Nutzungsdauern basieren auf verldsslichen Schétzungen der
Geschéftsfiihrung, die auf Erfahrungen der Vergangenheit beruhen.



Unterschiedsbetrage aus Kapitalkonsolidierung betreffen die folgenden Geselischaf-
ten:

‘Gesellschaft Buchwert : Buchwert
‘ 31.12.2016 31.12.2015
EUR EUR
Engelsblick GmbH & Co.
KG 98.880,41 98.880,41
518 Profi-Start-GmbH 15.844,81 15.844,81
Isar Residences GmbH 9.965,27 9.965,27
Stern Beteiligungs-
GmbH 2.628,77 2.628,77
127.319,26 127.319,26

Die Unterschiedsbetrage haben Eigenkapitalcharakter.

Schuldenkonsolidierung (§ 303 HGB)

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

Zwischenergebniseliminierung (§ 304 HGB)

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

Aufwands- und Ertragskonsolidierung (§ 305 HGB)

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

Latente Steuern (§ 306 HGB)

Auf im Rahmen der Kapitalkonsolidierung aufgedeckte stille Reserven bei Grund-
stiicken und Gebauden wurden entsprechend § 306 HGB passive latente Steuern
gebildet.




Equity-Bewertung (§ 312 HGB)

Fur die at-Equity einbezogenen Gesellschaften wird jéhrlich anhand des Jahresab-
schlusses das anteilig dem Konzern zuzurechnende Ergebnis als Gewinn bzw. Ver-
lust aus assoziierten Unternehmen vereinnahmt. Unterschiedsbetrage gemaf § 312
Abs. 1 Satz 2 HGB sind nicht aufgetreten.

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

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

Angaben zur Konzernbilanz

Anlagevermégen

Die Entwicklung des Anlagevermdgens ist dem beigefligten Konzern-Anlagespiegel
zu entnehmen. In die Herstellungskosten sind keine Zinsen flir Fremdkapital einbe-
zogen.

Auferplanmafige Abschreibungen sind im Geschaftsjahr 2016 wie auch im Vorjahr
nicht angefallen.

Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks

Von den Guthaben bei Kreditinstituten ist ein Teilbetrag von T-EUR 3.509 (Vorjahr:
TEUR 1.048) sicherungsweise verpfandet und somit verfligungsbeschrénkt.




Eigenkapital

Das Grundkapital der Muttergeselischaft betragt EUR 1.756.373,00 und ist eingeteilt
in 1.756.373 Stammaktien (Namensaktien) zum Nennwert von jeweils EUR 1,00.

Die Kapitalriicklage und die Gewinnriicklagen sind gegeniiber dem Vorjahr unver-
andert. v

Die nicht beherrschenden Anteile betreffen den bei der Stern Real Estate AG au-
Renstehenden Gesellschafter, der 5% der Anteile halt, den aufienstehenden Gesell-
schaftern bei der 224 Profi Start GmbH, der 518 Profi Start GmbH (jeweils 5,1%),
der 586 Profi Start GmbH und 585 Profi Start GmbH (jeweils 7,47%), die auf3enste-
henden Gesellschafter von 10% bei der Stern Investment Group Insaat Turizm ve
Ticaret A.S., von 45% bei der Stern Kadikdy Gayrimenkul Yatirim A.S, von jeweils
30% an der Stern Isarblick GmbH und der Stern Herzogpark GmbH, von 0,26% an
der Rothemund GmbH & Co. Grundbesitz KG, von jeweils 10% an der Stern Tirol
Immobilien GmbH sowie von 6% an der Angerer Grundbesitzverwaltungs GmbH &
Co. KG.

Riickstellungen

Die Sonstigen Rickstellungen betreffen:

L ‘ e TEUR
Auszuschittende Gewinne 0
Ubrige 1.187
Gesamt 1.187




Verbindlichkeiten

Die Fristigkeiten der Verbindlichkeiten sind in dem nachfolgenden Verbindlich-

keitenspiegel zusammengefasst.

Zum 31.12.2016 bestehen || Restlaufzeit | Restlaufzeit | Restlaufzeit | Gesamt’
folgende Verbindlichkeiten: bis 1 Jahr | mehrals1 | grofler5 || ‘
| Jahr,bisb |  Jahre
: Jahre |
in TEUR in TEUR in TEUR in

TEUR
Anleihen 0 17.650 0] 17.650
Verbindlichkelten gegeniiber
Kreditinstituten 18.885 5.768 0| 24.653
Erhaltene Anzahlungen auf
Bestellungen 486 0 0 486
Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen 1.181 0 0 1.181
Verbindlichkeiten gegenliber
verbundenen Unternehmen 2,121 0 0 2,121
Verbindlichkeiten gegentiber
Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis be-
steht 1.101 0 0 1.101
Sonstige Verbindlichkeiten 5.090 3.718 0] 8.808
(davon aus Steuern) (80) {®) (0}
(davon im Rahmen der sozi- ‘
alen Sicherheit) (0) (0) (0)
Gesamt 28.864 27.136 0| 56.000

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten sind durch Grundschulden auf den
Grundstiicken des Konzerns besichert.

Die in 2013 begebene Anleihe Gber 17,45 Mio-EUR ist wie folgt gesichert:

Verpfandung von 95.000 Inhaberaktien an der Stern Real Estate AG ("Verpfan-
dungsgegenstand 1") sowie Verpfandung von Forderungen gegentiber (i) der Stern
Real Estate AG von Euro 2.215.000,- , (ii) der Objekt TulbeckstraRe GmbH & Co.
KG von Euro 157.000,-, (i) der Objekt Memmelsdorfer Strate GmbH & Co. KG von
Euro 320.000,- und (iv) der Stern Investment Group Insaat Turizm ve Ticaret Ano-
nim Sirketi von Euro 805.000,- ("Verpfandungsgegenstand 2") sowie einer weiteren
Forderung gegeniiber der Stern Real Estate AG in Héhe von Euro 1.828.253,-
("Verpfandungsgegenstand 3"). Die Summe aus Verpfandungsgegenstand 1, Ver-
pfandungsgegenstand 2 und Verpfandungsgegenstand 3 muss einen Gesamtwert
von 55 % des platzierten Anleihevolumens {"Verpfandungsgesamtwert") erreichen.
Weiterhin hat die Gesellschaft eine Barsicherheit in Hohe von 6,25 % des platzierten
Anleihevolumens zu hinterlegen.
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Der Gesamtbetrag der Verbindlichkeiten, die durch Pfandrechte oder ahnliche
Rechte gesichert sind, betrdgt TEUR 45.345.

Latente Steuern (§§ 274, 306 HGB)

In den Einzelabschilissen der in den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaf-
ten besteht ein Aktiviiberhang an latenten Steuern, der geman § 274 Abs, 1 Satz 2
HGB nicht angesetzt wurde. Temporéare Differenzen bestehen nicht. Steuerliche
Verlustvortrage bestehen bei verschiedenen Gesellschaften des Konsolidierungs-
kreises. Sie belaufen sich im Inland auf T-EUR 19.036 flr die Gewerbesteuer und
T-EUR 3.696 fur die KGrperschaftsteuer.

Bei der Bewertung der Steuerlatenzen kommt der unternehmensindividuelle Steuer-
satz zur Anwendung. Fir die inldndischen Gesellschaften belauft sich dieser auf
24,23% (Korperschaftsteuer, Solidaritdtszuschlag und Gewerbesteuer).

Fir die im Rahmen der Kapitalkonsolidierung aufgedeckten stillen Reserven im An-
lagevermdgen sind die passiven latenten Steuern mit dem kombinierten Steuersatz
von 24,23% (Korperschaftsteuer, Solidaritdtszuschlag, Gewerbesteuer) berechnet
worden.

Nachfolgend werden die wesentlichen latenten Steueranspriiche und Steuerschul-
den sowie deren Entwicklung dargestellt:

Zahlen in T-EUR Aktive latente Passive latente
Steuern Steuern
31.12.2015 0 1.348
31.12.2016 0 892
Verénderung 0 456
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Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Aufgliederung der Umsatzerlése

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

2016 2015

; TEUR |- TEUR
Inland 45.431 7.595
Ausland 3.920 60
49.351 7.655

Die Umsatzerldse entfallen ausschlieBlich auf den Tétigkeitsbereich der Entwickiung

und Veradulberung von Immobilien.

Finanzergebnis

Aufwendungen oder Ertrédge aus der Abzinsung von Ruiickstellungen gem. § 253
Abs. 2 HGB sind im Berichtsjahr und im Vorjahr nicht angefallen.

Wihrungsumrechnung

Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung gem. § 256a HGB sind in Héhe von
TEUR 9 angefallen (Vorjahr: TEUR 236). Ertrége aus der Wahrungsumrechnung
gem. § 256a HGB sind in Héhe von TEUR 0 (Vorjahr: TEUR 112) angefallen.

. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Latente Steueraufwendungen und —ertrége sind in folgender H6he angefallen:

2016 2015

TEUR TEUR
Latente Steueraufwendungen 0 581
Latente Steuerertrége 1.672 3




Periodenfremdes Ergebnis

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

2016 | 2015
~ TEUR | TEUR
Erirage 28 53
Aufwendungen 18 -24

10 29

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden Ertrage in Hohe von TEUR 28 aus der Auf-
I8sung von Riickstellungen erzielt, die einem anderen Geschéftsjahr zuzuordnen
sind. Dariiber hinaus sind nachgelaufene Kfz-Kosten als periodenfremde Aufwen-
dungen in Hohe von TEUR 18 angefallen.

AuBergewohnliche Ertrige

Im Geschéftsjahr ist ein Objekt mit einem Umsatzerlds von T-EUR 26.658 verauBert
worden. Die Angabe erfolgt aufgrund der auergewdhnlichen GréRenordnung.

Angaben zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung wurde nach DRS 21 aufgestellt. Der Finanzmittelfonds
enthalt die liguiden Mittel laut Konzernbilanz. Die liquiden Mittel unterliegen in Héhe
von T-EUR 3.509 (Vorjahr: T-EUR 1.578) Verfiigungsbeschrankungen.

Angaben zum Eigenkapitalspiegel

Der Eigenkapitalspiegel wurde erstmals nach DRS 22 aufgestellt. Den Aktionéren
des Mutterunternehmens steht am Abschlussstichtag ein ausschittungsfahiger Bi-
lanzgewinn in Hohe von T-EUR 15.273 (Vorjahr: T-EUR 14.083) zur Verfugung.
Gesetzliche oder satzungsmaRige Ausschiittungssperren bestehen nicht.
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Sonstige Angaben

AuBerbilanzielle Geschifte und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Verpflichtungen aus diesen Geschéften, die innerhalb eines Jahres féllig wer-
den, betragen TEUR 360 und kdnnen der nachfolgenden Ubersicht entnommen
werden:

: Fallig in mehr - Féllig in mehr
Fallig in einem als einem bis  als flinf Jahren

Jahr fanf Jahren :

Art : TEUR TEUR TEUR
Avalverpflichtungen 189 89 0
Leasing und Miete 171 684 13
Gesamt 360 773 13

Die Avalverpflichtungen dienen der Sicherstellung der Finanzierung der Objekige-
sellschaften durch Kreditinstitute. Die Leasing- und Mietaufwendungen dienen der
Liquiditatsoptimierung der Gesellschaft. Wesentliche Risiken hieraus sind nicht er-
kennbar.

Anzahl der Mitarbeiter

Im Geschéftsjahr 2016 wurden durchschnittlich 4 Mitarbeiter beschaftigt:

Mitarbeitergruppen , | Anzahl
Angestelite 4
Aushilfen 0

4

Geschafte mit nahe stehenden Personen

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

Mitteilungspflichtige Beteiligung

Im August 2013 hat die ZENTAUR Holding GmbH mitgeteilt, dass ihr unmittelbar
eine Mehrheitsbeteiligung an der Stern Immobilien AG gehdrt. Die Stern Capital
Management AG hélt die unmittelbare Mehrheitsbeteiligung an der ZENTAUR Hol-
ding GmbH.
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Honorar des Abschlusspriifers

Das vom Konzernabschlussprifer berechnete Gesamthonorar fiir das Jahr 2016
betragt T-EUR 13. Es handelt sich ausschlieBlich um Honorare fir Abschlussprii-
fungsleistungen.

Unbeschrénkt haftender Gesellschafter

Folgende Gesellschaften des Konsolidierungskreises sind unbeschrankt haftender
Gesellschafter der nachfolgend angegebenen Unternehmen:

224, Profi Start GmbH:

s Objekt Hohenschéftlarn GmbH & Co. KG, Griinwald

518. Profi Start GmbH:

e Engelsblick GmbH & Co. KG, Griinwald
585. Profi Start GmbH:

¢ Objekt Tulbeckstralie GmbH & Co. KG, Griinwald

586. Profi Start GmbH:

s Objekt Memmelsdorferstrate GmbH & Co. KG, Griinwald

Rothemund Verwaltunas GmbH:

» Rothemund GmbH & Co. KG Objekt ,Am Prinzregententheater* GmbH & Co.
KG, Grinwald

Stern Beteiligungs GmbH:

s Comfort Living ,Kleiner Prinz" GmbH & Co. KG, Griinwald

o Angerer Grundbesitzverwaltungs GmbH & Co. KG, Griinwald

e Erste Eleonor Vermoégensverwaltungs GmbH &o, Kemmanditgesellschaft,
Grinwald

* Altendorferstr. 14 Verwaltungs GmbH & Co, Kommanditgesellschaft, Griin-
wald

» Stern Vermoégensverwaltungs GmbH & Co. KG, Griinwald

¢ GRH Beteiligungs- GmbH & Co. KG, Grinwald
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Nachtragsbericht

Die Ratingagentur SCOPE hat mit Meldung vom 12. April 2017 das Rating der An-
leihe der Stern Immobilien AG auf BB+ von BBB- sowie das Emittenten-Rating auf
B+ von BB- herabgestuft. Der Rating-Ausblick ist stabil.

Im Marz 2017 hat die Stern Immobilien AG ihr projektiertes Wohnprojekt in Griin-
wald zu einem knapp im zweistelligen Millionen-Euro-Bereich liegenden Betrag mit
Gewinn an eine bundesweit tatige Bautragergesellschaft verduflert. Es wurde eine
Baugenehmigung fir 14 Doppelhaushélften erwirkt. Der Kaufpreis wird in mehreren
Raten in den kommenden Monaten beglichen.

Nachdem die Amtszeit der bisherigen Aufsichtsratsmitglieder am 31. August 2015
aufgrund Zeitablaufs geendet hat, hat das Amtsgericht Miinchen auf Antrag des
Vorstands am 20. Dezember 2016 sechs Aufsichtsratsmitglieder neu besteilt. Dieser
neu bestelite Aufsichtsrat hat die seit 1. September 2015 gefassten Beschlisse im
Januar 2017 neu gefasst. Es handelte sich hierbei im Wesentlichen um die Feststel-
lung der Jahresabschliisse zum 31.Dezember 2014 und 31.Dezember 2015. Im
April 2017 wurden dann die ordentlichen Hauptversammlungen flir die Geschéfts-
jahre 2014 und 2015 durchgefiihrt, in denen auch der Aufsichtsrat insgesamt neu
gewahlt wurde.

Im Mai 2017 hat die Stern Immobilien AG Uiber eine assoziierte Gesellschaft eine ca.
27.000 gm grofle Grundstlicksteilflache im Osten Miinchens mit Gewinn verdulert.
Der Verkaufspreis belduft sich auf einen zweistelligen Millionen-Euro-Betrag. An der
verkaufenden Gesellschaft ist die Stern Immobilien AG mit 30 Prozent beteiligt, wo-
bei der Verkauf unter Federfiihrung der Stern Immobilien AG erfolgte. Auf dem nun
verkauften Gewerbegrundstiick wurden zwei Boardinghduser projektiert. Nach der
Veraulerung verbleiben in der Gesellschaft noch knapp 30.000 gm Grundstiicksfl&-
che

Im Juni 2017 hat die Stern Immobilien AG ihr ca. 3.350 gm grofies Grundstiick am
Isarhochufer in Griinwald mit Gewinn verauRert. Der Verkaufspreis liegt im oberen
einstelligen Millionen-Euro-Bereich. Das Grundstiick wurde von der Stern Immobi-
lien AG fiir den Bereich Wohnen projektiert.
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Konzern-Organe
Zum Vorstand der Stern Immobilien AG waren im Geschéftsjahr 2016 bestelit:

Herr Ralf Elender, Rechtsanwalt
Frau Iram Kamal, Rechtsanwaltin

§ 286 Abs. 4 HGB findet analog Anwendung.

Der Aufsichtsrat setzte sich ab dem 21. Dezember 2016 wie folgt zusammen:

Herr Hans Kilger, Wirtschaftspriifer, Steuerberater - Vorsitzender
Herr Bernhard Frohwitter, Rechtsanwalt — stv. Vorsitzender

Herr Hugo Obermeier, Wirtschaftspriifer, Steuerberater

Herr Bernhard Schelkle, Regierungsrat

Herr Albert Mitterer, Steuerberater

Herr Prof. Ralph Brinkmann, Steuerberater

il

Der Aufsichtsrat wurde mit Beschluss des Amtsgerichts Miinchen am 21. Dezember
2016 bestellt, nachdem die Amtszeit der bisherigen Aufsichtsratsmitglieder am 31.
August 2015 geendet hat. In der Hauptversammiung vom 24: April 2017 wurde ein
neuer Aufsichtsrat gewahli.

Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Aufsichtsrats belaufen sich im Geschéftsjahr
2016 auf T-EUR 7.

Ergebnisverwendungsvorschlag des Mutterunternehmens

Der Vorstand schléagt vor, bei der Stern Immobilien AG eine Dividende in Hohe von
EUR 1,10 je Aktie zu beschlieBen und den Restbetrag auf neue Rechnung vorzu-
tragen.

Griinwald, den 29. Juni 2017

Raif Elender
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Stern Immobilien AG

Entwicklung des Konzern-Anlagevermdgens im Geschiftsjahr 2016

1. Immaterielle Vermégensgegenstinde

1. Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und &hnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten

2. Geschaftswert

3. Geleistete Anzahlungen

1l. Sachanlagen
1. Grundstiicke, grundstticksgieiche Rechte und
Bauten einschlieflich der Bauten auf fremden
Grundstiicken
2. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéftsausstattung

3. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen
3. Beteiligungen
4. Sonstige Ausleihungen

Anschaffungs-/ Anschaffungs-/ Zum
Herstellungs-  Anderungen des Umrechnungs-  Herstellungs- Kumulierte Ab-  Anderungen des Kumulierte Ab- Vergleich
kosten Konsolidierungs- Um- bedingte Wert- kosten schreibungen Konsolidierungs- Zugénge schreibungen Buchwert Buchwert
01.01.2016 kreises Zugange Abginge gliederungen  dnderungen 31.12.2016 01.01.2016 kreises Abschreibungen 31.12.2016 31.12.2016 31.12.2015
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
17.566,70 0,00 0,00 -17.566,70 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 17.566,70
64.051,80 0,00 33.936,43 0,00 0,00 0,00 97.988,23 57.141,27 0,00 3.248,41 60.389,68 37.598,55 6.910,53
23.921,03 0,00 12.228,00 0,00 0,00 0,00 36.149,03 0,00 0,00 0,00 0,00 36.149,03 23.921,03
105.539,53 0,00 46.164,43 -17.566,70 0,00 0,00 134.137,26 57.141,27 0,00 3.248,41 60.389,68 73.747,58 48.398,26
23.852.072,00 0,00 15.056,22 -12.878.902,61 2.550.114,17 0,00 13.5638.339,78 2.413.848,31 0,00 629.843,48 3.043.691,79 10.494.647,99 22.911.166,85
149.642,11 1,50 89.848,79 0,00 0,00 -7.418,49 232.073,91 67.154,06 0,00 28.778,94 95.933,00 136.140,91 82.488,05
0,00 0,00 2.506,09 0,00 0,00 0,00 2.506,09 0,00 0,00 0,00 0,00 2.506,09 0,00
24.001.714,11 1,50 107.411,10 -12.878.902,61 2.550.114,17 -7.418,49 13.772.919,78 2.481.002,37 0,00 658.622,42 3.139.624,79 10.633.294,99 22.993.654,90
27.500,00 0,00 0,00 0,00 Ok,OO 0,00 27.500,00 0,00 0,00 0,00 0,00 27.500,00 27.500,00
7.987.099,74 -17.420,56 202.454,84 -125.618,14 0,00 -480.216,00 7.566.299,88 0,00 0,00 0,00 0,00 7.566.299,88 7.987.099,74
3.005.180,64  -2.989.204,14 0,00 -10.076,50 0,00 0,00 5,900,00 1.820.000,00 -1.820.000,00 0,00 0,00 5.900,00 1.185.180,64
3.000.000,00 0,00 283.250,00 0,00 0,00 0,00 3.283.250,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.283.250,00 3.000.000,00
14.019.780,38  -3.006.624,70 485.704,84 -135.694,64 0,00 -480.216,00 10.882.949,88 1.820.000,00 -1.820.000,00 0,00 0,00 10.882.949,88 12.199.780,38
38.127.034,02  -3.006.623,20 639.280,37 -13.032.163,95 2.550.114,17 -487.634,49 24.790.006,92 4.358.143,64 -1.820.000,00 661.870,83 3.200.014,47 21.589.992 45 35.241.833,54




Zusammengefasster Lagebericht fiir das Geschiéftsjahr 2016

Der Konzernlagebericht wurde geman § 315 Abs. 3 HGB i.V.m. § 298 Abs, 3 HGB mit dem
Lagebericht der Stern Immobilien AG zusammengefasst, weil die Lage der Stern Immobilien

AG als strategische Management- und Finanzholdinggesellschaft mafigeblich von der Lage

des Konzerns gepragt wird.

A

Grundlagen des Unternehmens / Konzerns
Geschéftsmodell

Die Stern Immobilien AG hélt Uberwiegend mehrheitliche bzw. alleinige Beteiligungen
an ausgewdhlten Immobilien an attraktiven Standorten und konzentriert sich auf die
Wert- und Ertragsoptimierung und den anschlieBenden Verkauf. Die Stern Immobilien
Gruppe ist spezialisiert auf Wohn- und Geschéftshduser, Wohnungen und Grundstiicke
und wickelt Immobilientransaktionen im bis zu zweistelligen Millionenbereich ab.

Die Stern Immobilien AG ist aktiver Manager eines Immobilienportfolios mit Fokus auf
Veredelung der sinzelnen Objekte. Bereits bei der Objektidentifizierung werden Er-
tragspotenziale, wie etwaige Flachenerweiterungen durch neue Baurechte, Aufdecken
von Mietpotenzialen und / oder Nutzungsénderungen, ermittelt. Die Umsetzung dieser
MaRlnahmen orientiert sich an einer ausfiihrlichen Bewertung des Chancen-Risiko-
Verhéltnisses. Danach erfolgt die Verwertung.

Dadurch positioniert sich die Gesellschaft zwischen Projektentwicklung und Bestands-
haltung. Das Risikoprofil ist damit geringer als bei einem klassischen Projektentwickler
bzw. Bautrdger. Mit dem aktiven Verwalten und Optimieren des Immobilienportfolios
plant die Stern Immobilien AG eine Rendite auf das eingesetzte Kapital, die deutlich
hoher liegt als bei einer langjdhrigen Bestandshaltung.




Organisationsstruktur

Rechtliche Konzernstruktur

Die Stern Immobilien AG ist die strategische Management- und Finanzholdinggesell-
schaft der Stern Immobilien Gruppe und nimmt die zentrale Leitungsfunktion wahr. Sie
ist keine borsennotierte Gesellschaft und unterliegt nicht den Regelungen des
§ 161 AktG. Zur Einhaltung der entsprechenden Regelungen ist die Stern Immobilien
AG nicht verpflichtet und wendet sie daher nicht an. Die Stern Immobilien AG ist im
m:access der Borse Minchen unter Wertpapierkennnummer A13SSX gelistet. Am
3. Juli 2016 trat die Marktmissbrauchsverordnung in Kraft, deren Regelungen in allen
Mitgliedstaaten unmittelbar auch flr Freiverkehrsemittenten gelten.

Das gesamte operative Geschéft wird in den jeweiligen Beteiligungsgesellschaften
durchgefiihrt. Diese Beteiligungsgesellschaften sind reine Projekigesellschaften, deren
Geschaftszweck jeweils das Halten und Verwerten von Immobilien ist. Bei den Beteili-
gungsgesellschaften handelt es sich um Gesellschaften mit Sitz in Deutschland, Oster-
reich, der Turkei und Rumaénien.

(seschaftsfelder

Die Stern Immobilien Gruppe ist (iberwiegend in Minchen und Umgebung, Kitzbiihel
und Umgebung sowie in Istanbul (Ttrkei) und Klausenburg (Ruménien) tatig. Es han-
delt sich dabei um Stédte bzw. Regionen, die in den jewsiligen Landern zu den attrak-
tivsten Immobilienstandorten zéhlen und stark nachgefragt werden. Die Stern immobi-
lien AG verfiigt in diesen Markten Uber ein gewachsenes Netzwerk, um entwicklungs-
fahige Immobilien zu erwerben, zu entwickeln und zu verwerten. Der Immobilienbe-
stand umfasst derzeit Wohn- und/oder Geschéftshauser, Wohnungen und Grundstiicke
vorwiegend in guten und sehr guten Lagen in und um Miinchen, exklusive Villen sowie
Grundstiicke in Kitzblihel und Umgebung sowie Grundstlicke in Istanbul und Klausen-
burg. Auch Gewerbeobjekte, fiir die eine kiinftige Nutzung als Wohnimmobilien vorge-
sehen ist, befinden sich im Bestand. Immobilien, deren Verwertung nicht kurzfristig ge-
plant ist, werden in der Tochtergesellschaft Stern Real Estate AG geblindelt, an der die
Stern Immobilien AG mit 95 % beteiligt ist.




Wirtschaftsbhericht
Wirtschaftliches Umfeld

Die Stern Immobilien Gruppe ist derzeit in Miinchen und Umgebung, Kitzblhe! und
Umgebung sowie Istanbul und Klausenburg tatig.

In 2016 war die konjunkturelle Lage in Deutschland durch ein solides und stetiges
Wirtschaftswachstum gekennzeichnet. Das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt (BIP)
war um 1,9 % hdher als im Vorjahr, Das Wachstum des BIP lag in den beiden voran-
gegangenen Jahren in einer &hnlichen GréoRenordnung: 2015 um 1,7 % und 2014 um
1,6 %. Ausschlaggebend flir die weiter positive Entwicklung im Jahr 2016 waren die
preisbereinigt um 2 % gestiegenen privaten Konsumausgaben sowie der Anstieg der
staatlichen Konsumausgaben um 4,2 %. Dieser Anstieg ist unter anderem auf die hohe
Zuwanderung von Schutzsuchenden und die daraus resultierenden Kosten zurliickzu-
fuhren. Insgesamt legten die Konsumausgaben um 2,5 % zu und waren in 2016 die
grofite, jedoch nicht die einzige Stlitze des deutschen Wirtschaftswachstums. Einen
Anteil trugen auch die Investitionen bei. So stiegen die preisbereinigten Bauinvestitio-
nen im Jahr 2016 kraftig um 3,1%, was vor allem an hdheren Investitionen fir Wohn-
bauten lag. (Quelle: Statistisches Bundesamt; Pressemitteilung vom 12, Januar 2017 -
010/17 -)

Die dsterreichische Wirtschaft ist 2016 um 1,5 % gewachsen. Diese fiel damit deutlich
kraftiger aus als in den beiden Vorjahren. Im produzierenden Sektor erzielte die Her-
stellung von Waren mit einem Plus von 1,8 % das kréftigste reale Wachstum, wahrend
die Energieversorgung einen kraftigen realen Riickgang um 4,9% verzeichnete. Entge-
gen dem Trend der letzten Jahre verzeichnete der Bau einen realen Zuwachs von
1,1%. Auf der Seite der Verwendung war ein deutlicher Impuls der Binnennachfrage zu
beobachten. Mit dem Konjunkturaufschwung wachst die Beschéftigung weiter kréaftig.
(Quelle: STATISTIK AUSTRIA, Bundesanstalt Statistik Osterreich, Stand 31.05.2017,
WIFQ Prognose Méarz 2017).

Das Wirtschaftswachstum in der Tlirkei blieb im Jahr 2016 mit 2,9 % hinter den Raten
der Vorjahre zurlick (2015: 4 %). Durch den Riickgang des Zustroms von auslandi-
schen Touristen um rund 30 % verzeichnete insbesondere der Tourismussektor, der
2015 noch 12,9 % zum BIP beitrug, empfindliche EinbuRen. Das Leistungsbilanzdefizit
der Tlrkei bleibt ausgepragt und betrug im Jahr 2016 ca. 4,3 % des BIP. Die tirkische
Industrie ist nach wie vor sehr abhangig von importierter Energie und Rohstoffen. Zum




Ausgleich ihrer Leistungsbilanz ist die Tiirkei in hohem Mafe abhangig von ausiéndi-
schen Kapitalzufiiissen. Die tlrkische Regierung plant diverse Ma3hahmen und Re-
formen zur Verringerung des hohen Leistungsbilanzdefizites, wie zum Beispiel die Ver-
ringerung der Abhéngigkeit von ausldndischer Energie u.a. durch die verstirkte Nut-
zung von erneuerbaren Energien, den Bau von zwei Atomkraftwerken, die Starkung ih-
rer Industrieproduktion sowie die Férderung ihrer Exportwirtschaft. Der Wertverlust der
Lira schiirt die inflation, die nach 7,7 % im Jahr 2015 auf 8,5 % im Jahr 2016 gestiegen
ist und damit deutlich (ber dem langerfristigen Inflationsziel der Notenbank (6,5%)
liegt. Die Sparquote (2016: 12,6 % des BIP) ist im internationalen Vergleich sehr nied-
rig. Durch die Férderung von Spareinlagen im privaten Rentenversicherungssystem
soll die stagnierende Sparquote verbessert und einer Uberschuldung entgegengewirkt
werden. (Quelle: Auswértiges Amt der Bundesrepublik Deutschland, Juni 2017).

Die ruménische Wirtschaft entwickelte sich auch 2016 weiterhin in nominellen Zahlen
sehr gut. Lag das Wachstum 2015 bei 3,8 % des BIP, werden flir 2016 5,2 % prognos-
tiziert. Wachstumstreiber ist dabei vor dllem der Konsum. Offiziell liegt die Arbeitslo-
senquote bei 4,8 % (August 2016). Erfasst wurden hierbei jedoch nur die bei den Ar-
beitsamtern gemeldeten Personen. Viele Ruménen werden durch temporére Arbeits-
migration, Subsistenzlandwirtschaft und Schwarzarbeit statistisch nicht erfasst. In eini-
gen prosperierende Regionen (Westrumanien, Zentralsiebenburgen, Bukarest) bestent
de facto Vollbeschéftigung und es herrscht ein Arbeitskraftemangel.

Der Wechselkurs des RON ist seit 2013 stabil. Die Nationalbank hat im Jahr 2015
mehrmals den Leitzins gesenkt. Derzeit liegt er bei 1,75 %. Dies ist fir Rumanien ein
historischer Tiefstand. Nach einer Senkung der Mehrwertsteuer und der Energiepreise
war die Inflation in Rumaéanien insgesamt riicklaufig. Das Inflationsziel der Notenbank
flir 2017 betragt 3,0 %.

(Quelle: Auswirtiges Amt der Bundesrepublik Deutschland, Januar 2017; Européische
Kommission / European Economic Forecast / Winter 2017;
http://www.onvista.de/news/rumaenische-zentralbank-laesst-leitzins-unveraendert-auf-
rekordtief-54409107)

Der Immobilienmarkt in Deutschland setzte auch in 2016 die starke Wachstumsent-
wicklung fort. bulwiengesa hat im jahrlich aktualisierten bulwiengesa-Immobilienindex

fir 2016 erneut eine deutliche, segmentiibergreifende Preissteigerung von 4,2 % fest-




stellen kdnnen. Somit liegt die Wertentwicklung im zwdlften Jahr in Folge im positiven
Bereich.

Der Wohnungsmarktindex Ubertrifft das Vorjahresergebnis durch die gestiegenen Prei-
se deutlich (2016: 5,5 %; 2015: 4,8 %). Somit steigt dieser Index auf den hochsten
Wert nach der Wiedervereinigung. Der Trend zu ,Betongold” wird weiterhin durch den
Niedrigzins beglinstigt. Die Niedrigzinspolitik sorgt noch immer fiir eine Verknappung
renditetréchtiger Anlageformen, was weiterhin zu einer Entkopplung von Investment-
und Mietmérkten und zu einer weiteren Preissteigerung fihrt. Eine ndhere Betrachtung
verdeutlicht ein differenziertes Wachstum. Die Neubaukaufpreise steigen in A-Stadten
(8,8%) deutlich starker als in D-Stadten (5,5 %). Im Bestandsmietmarkt ist hingegen
kaum ein Unterschied zwischen den einzelnen Stadttypen feststellbar. Der Gewerbe-
markt hat im deutschlandweiten Durchschnitt von seiner Dynamik eingebft. Aus-
schlaggebend hierfir ist das verlangsamte Wachstum im Einzelhandel. Das Projekt-
entwicklungsvolumen in A-Stadten wachst auch 2016 konstant. Trotz erster Schwache-
Anzeichen bleibt der Wohnungsneubau pragend fiir die deutsche Projektentwicklung.
(Quelle: bulwiengesa: Projektentwicklerstudie 2016, 2017, bulwiengesa Immobilienin-
dex 2016)

Minchen ist zum wiederholten Mal die Stadt mit der hdchsten Lebensqualitédt in
Deutschland. Im internationalen Vergleich kann Miinchen den vierten Platz behaupten
(Quelle: Mercer, Quality of Living Ranking, 14.03.2017). Die wirtschaftliche Situation ist
infolge geringer Arbeitslosigkeit von 3,9 % im Dezember 2016 (Quelle:
http://www.muenchen.de/aktuell/2017-01/arbeitslosenzahlen-2016-dezember.htmi} und
des sehr hohen Kaufkraftindexes von 139,5 seit Jahren unveréndert gut (Quelle: GfK
Kaufkraft Deutschland 2016, 14.12.2015)

Die Einwohnerzahl Mlinchens lag Ende 2016 bei 1,54 Mio., eine Steigerung um 1,4%.
Das Wachstum erstreckt sich dabei auf alle Stadtbereiche. Auch wenn der die Steige-
rung im Jahr 2016 im Vergleich zu dem Gberdurchschnittlich hohen Wachstum im Jahr
2015 nicht mehr so stark ausgefallen ist, erwartet die Stadt Mlnchen trotz einer leich-
ten Abschwachung immer noch einen Zuwachs um mehr als 200.000 Einwohner bis
2030. Damit einhergehend ist von einer weiteren Nachfrage nach Immobilien, insbe-
sondere Wohnimmobilien, auszugehen,

Die Grundstiickspreise haben sich in den letzten zehn Jahren fast verdreifacht. Seit
2010 sind Preiszuwachse von mehr als 10 % pro Jahr zu verzeichnen. Dies ist als we-




sentliche Ursache fir die stetig steigenden Miet- und Kaufpreise in Miinchen zu sehen.
Das Bundesinstitut fiir Bau-, Stadt-, und Raumforschung (BBSR) hat fir 2015 einen
Wohnbaubedarf mit rund 11.200 festgestellt. Zwar wurden im Zeitraum 2011 bis 2015
rund 6.7000 neue Wohnungen pro Jahr fertiggestellt und somit deutlich mehr als das
Niveau der Vorjahre mit rund 4.100 Wohneinheiten. Die Stadt Miinchen plant einen
Anstieg an Haushalten von jahrlich rund 8.500. Da dies jedoch unter den durch das
BBSR ermittelten Zahlen liegt und der Nachfrageiiberhang der Vorjahre auszugleichen
ist, wéren eher 15.000 bis 20.000 Wohneinheiten pro Jahr Nachfragegerecht.

Im zweiten Halbjahr 2016 stiegen in Minchen die Mieten im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum um 9,7% auf 17,55 €/gm. Nach moderateren Wachstumsraten in den Jahre
2014 und 2015 verzeichnet 2016 damit wieder eine hdhere Wachstumsrate. Miinchen
zahlt damit zu den GroRstadten mit den starksten Mietsteigerungen in Deutschland. In-
folge des vorhandenen Nachfrageliberhangs steigen die Mieten und Kaufpreise flr
Wohnimmobilien seit Jahren. So stiegen auch die Angebotspreise fiir Eigentumswoh-
nungen auf 6.580 €/gm. Dies entspricht einem Anstieg von 8,2 % im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum. Der Preisanstieg verlief in 2016 zweigeteilt. Im ersten Halbjahr
2016 ergaben sich Zuwachsraten von 6,7% bezogen auf die Entwicklung zum vorheri-
gen Halbjahr. Dieser Aufwértstrend schwéchte sich im zweiten Halbjahr deutlich ab. Mit
1,4 % stiegen die Kaufpreise so schwach wie seit 2009 in keinem Halbjahr mehr. Auf-
grund des in Minchen bestehenden Nachfrageiliberhangs werden die Preise weiter
steigen. Vor dem Hintergrund des erreichten Preisniveaus werden geringerer Wachs-
tumsraten als in den Jahren seit 20111 wahrscheinlich werden. (Quelle: JLL: Residen-
tial City Profile Miinchen, 2. Halbjahr 2016, Erschienen Marz 2017)

- In Osterreich halt der Hohenflug am Immobilienmarkt weiter an. Mit 121.436 Immobili-
enverkdufen wurden 8,3% mehr Immobilienkaufe als im bisherigen Rekordjahr 2015
getatigt. Der Wert der Immobilienk&ufe stieg in 2016 auf 26,6 Mrd. Euro. Dies sind um
14,2 % mehr als der bisherige Wert in 2015 und ein Drittel mehr als 2014. In Tirol stie-
gen die Verkaufszahlen leicht stérker als im Bundesdurchschnitt ( + 14,7%). Ein Viertel
der Tirol Immobilien-Millionen flossen in Kitzblhel (717 Mio. Euro). Kitzbihel liegt in
der Umsatzstatistik nicht grundios an der Spitze, denn die 6 teuersten in Tirol verkauf-
ten Objekte stehen allesamt in KitzbUhel. In 2016 hatten allein fiinf Verkaufe von luxu-
ridsen Villen in Kitzblhe! eine Kaufpreissumme von annahernd 70 Mio. Euro. Bei vor-
genannten Transaktionszahlen und Werten sind nur Ubliche Kauftransaktionen beriick-
sichtigt. Verk&ufe, welche als sogenannte ,Share Deals" abgewickelt werden und im-

mer beliebter werden, sind hierin nicht umfasst. Diese Share Deals sind im Grundbuch




nicht ersichtlich, machen aber inzwischen einen erheblichen Anteil am Immobilienum-

satz aus.

(Quelle: RE/MAX-ImmoSpiegel 2016, 01.03.2017; https://www.remax.at
/pressefimmospiegel/gesamtmarkt#tirol; Streifzug Kitzbiihel, Ausgabe 12/2016)

Mit einer Einwohnerzahl von 15,3 Millionen in 2016 ist die Provinz Istanbul die bevdlke-
rungsreichste Stadt in der Tiirkei und eine der gréfiten Stadte weltweit. Mit der stndig
steigenden Einwohnerzahl steigt die Nachfrage nach Wohnungen und entsprechend
der Preis. Von Februar 2016 bis Februar 2017 erhthte sich die Preise am Istanbuler
Immobilienmarkt um 2,79 %. Im Bereich der sog. ,Branded Projects” gab es auf der
asiatischen Seite einen Anstieg von 0,61 %, wohingegen der Anstieg auf der européi-
schen Seite mit 0,06% sehr moderat ausfallf. (Quelle: GYODER: Reidin-Gyoder New
Home Price Index: February 2017).

In der von PWC veréffentlichten Studie Emerging Trends in Real Estate Europe 2017
ist Istanbul um 19 Platze auf Rang 28 eingebrochen. Seitens der Investoren sind vor
allem die Terroranschldge und der Putschversuch die Griinde, weshalb die Stadt ge-
mieden wird. Auch wenn die Bevélkerung auf Terroranschlége gefasst war, wurde mit
einem Putschversuch nicht gerechnet. Diese Umsténde schrecken internationale In-
vestoren ab, Unabhangig etwaiger Investitionen aus dem Mittleren Osten und einzelner
Investments vermodgender Privatinvestoren, fehlen in der Tiirkei derzeit institutionelle
Investoren. Auch wenn die demographischen Rahmenbedingungen sowie ein starker
Bankensektor und eine verstarkte Wirtschaftsbelebung durch die Regierung vorhanden
sind, werden internationale Investoren die Tirkei bis zur Rickkehr zu einer Stabilitat
noch meiden. (Quelle;: PWC Emerging Trend in Real Estate, New market Realities, Eu-
rope 2017, S. 61)

Das Immobilieninvestmentvolumen in Rumanien betrégt 890 Millionen Euro und liegt
damit 35 % Uber dem fiir 2015 registrierten Volumen. Innerhaib Ruméniens hat sich
Klausenburg im Immobilienmarkt etabliert. Das Potential der Stadt liegt nicht allein ih-
rem Status als regionale Hauptstadt, sondern auch an der starken Entwicklung be-
stimmter Schllisselindustrien, wie z.B. dem IT- Bereich und der Medizintechnik. Klau-
senburg ist wahrend der letzten Jahre in der IT-Branche als das ruménische ,Silicon
Valley" bekannt geworden. Im ersten Halbjahr 2016 ist die Nachfrage nach Gewerbe-
flachen um 7 % im Vergleich zum Vorjahreszeitraum gestiegen. Diese beweist, dass

Klausenburg nach Bukarest die in diesem Segment die attraktivste Stadt in Rumanien




darstellt. Ebenso ist Klausenburg nach Bukarest die zweitwichtigste Universitatsstadt
des Landes (Quellen: DTZ Echinox, Romania Office Market Regional Cities 2016).
GemahR dem Forbes Ranking der besten Business-Stadte in Ruménien hat Klausen-
burg den 2 Rang nach Bukarest belegt (http://www.codespring.ro/news/forbes-best-
cities-2016-cluj-napoca-ranked-2nd;  http://www.forbes.ro/articles/forbest-best-cities-
2016-locul-2-cluj-napoca-ascensiunea-continua-53906). Diese positiven Vorausset-
zungen flhren zu einer hohen Nachfrage nach qualitativ hochwertigen Wohnungen.

Geschaftsverlauf

Die Geschéftstatigkeit der Stern Immobilien Gruppe verlief im Geschéftsjahr 2016 wei-
ter positiv. Die in den Vorjahren erarbeiteten Grundlagen wurden gefestigt und weiter
optimiert und die Verwertung von Projekten vorbereitet.

Die im Mai 2013 begebene Anleihe der Stern Immobilien AG wurde auf ein Emissions-
volumen von EUR 17,45 Mio. erhdht. Die Inhaber-Teilschuldverschreibung mit einer
Laufzeit bis Mai 2018 notiert am Entry Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse und
im Segment m:access der Borse Miinchen. Weiterhin wurde im Juli 2016 eine Short-
Term Anleihe in Hohe von T-EUR 200 mit einer Laufzeit bis zum 31.01.2018 begeben.

Die Ratingagentur SCOPE hat mit Meldung vom 21. Mé&rz 2016 das Rating der Anleihe
der Stern Immobilien AG mit BBB- mit einem stabilen Ausblick bestatigt.

Fiir das im Jahr 2014 erworbene ca. 4.300 qm grofle Grundstiick in Griinwald wurde
die bestehende Baugenehmigung weiter optimiert und eine Tektur flir die Errichtung
von 14 Doppelhaushalften genshmigt.

Die fur das am Isarhochufer in Griinwald gelegene Grundstiick (ca. 3.400 gm) einge-
reichte Planung wurde in 2016 genehmigt.

Das Grundstiick im Herzogpark in Miinchen mit ca, 650 qm Grundstlicksflache wurde
mit einer Baugenehmigung fir eine groRzligige Einzelvilla mit mehr als 500 qm Wohn-
flache im Jahr 2016 verdufiert.

Das denkmalgeschiitzte, vornehmlich gewerblich vermietete Mehrfamilienhaus mit ei-
ner Flache von rund 1.300 gm in der Miinchener Maxvorstadt wurde mit der wohnwirt-
schaftlich ausgerichteten Planung projektiert und im April 2016 verauRert,




Hinsichtlich des rund 6.000 gm groRes Grundstiicks in Klausenburg wurden im Be-
richtsjahr die Vorbereitungsarbeiten zur Errichtung weiter voran getrieben.

Das projektierte Grundstiick in Bestlage von Kitzbiihel mit einer Grundstiicksflache von
ca. 1.300 gm wurde im Dezember 2015 verduRert. Der Ubergang von Besitz, Nutzen
und Lasten erfolgte im Januar 2016.

Die Immobilie im Miinchener Stadtteil Lehel wurde 2016 verkauft. Das Geschéftshaus
in erstklassiger Lage befindet sich direkt an der Isar unweit der Prinzregentenstralie.
Die Immobilie ist voll vermietet und verfligt tiber eine Fldche von rund 3.000 Quadrat-

metern.

Derzeit finden Verhandlungen mit der Gesellschaft Kiptas® bzgl. deren Beteiligung an
unserem Projekt Fikirtepe statt. Kiptas ist eine Baugesellschaft, die zu 100% der Istan-
buler Stadtverwaltung gehort. Kiptas mochte ein Joint Venture mit einer Mehrheitsbe-
teiligung schlieRen. Im Gegenzug wiirde Kiptas die Finanzierung des Projektes Gber-
nehmen und den Altgeselischaftern den GroRfteil des eingesetzten Kapitals bereits vor
Projektrealisierung auf EUR-Basis zurlick bezahlen.

In Hohenschéftlarn besitzt die Gesellschaft ein ca. 3.600 gm groRes mit einer Gewer-
beimmobilie bebautes Grundstiick, welches teilweise vermietet ist. Fiir diese Immobilie
wurde bereits die Genehmigung flir eine wohnwirtschaftliche Nutzung unter teilweiser
Beibehaltung des Bestandes erteilt. Unabhéngig hiervon wurden in 2016 Verhandiun-
gen mit der Gemeinde, dem Landratsamt und der Regierung von Oberbayern zur voll-
stAndigen Anmietung als Fliichtlingsunterkunft gefiihrt. Parallel zu diesen Verhandlun-
gen wurde eine entsprechende Genehmigungsplanung erarbeitet und bei den zustéan-
digen Behorden eingereicht.

Eine im Eigentum der Gesellschaft stehende DachgeschoBwohnung in Minchen-
Haidhausen befindet sich in sehr guter Lage unweit des Prinzregententheaters mit
Blick tiber Miinchen und hat eine Wohnflache von ca. 140 gm sowie ein Erweiterungs-
potenzial von ca. 60 gm. Die Erweiterung nebst des Einbaus eines Aufzugs wird der-
zeit mit den Miteigentlimern verhandelt. Eine kurzfristige Lésung ist nach wie vor nicht
zu erwarten.




Uber ihre 95 %-ige Beteiligung an der Stern Real Estate AG hélt die Gesellschaft Ren-
diteimmobilien zur mittelfristigen Entwicklung. Hierin befanden sich zum Bilanzstichtag
drei Immobilienprojekte:

Es handelt sich hierbei um ein mit einer vermieteten Gewerbeimmobilie bebautes
Grundstiick mit einer Fldche von ca. 2.900 gm im Mdnchner Westend, Flr das Objekt
wurde ein Vorbescheid hinsichtlich der Moglichkeit einer wohnwirtschaftlichen Bebau-
ung erteilt. Hiernach ergibt sich ein Baurecht fiir eine wohnwirtschaftliche Nutzung in
der Gréfenordnung von ca. 5.000 gm.

Weiterhin wird Gber eine Objektgesellschaft eine an einen DAX Konzern langfristig
vermietete Gewerbeimmobilie in Bamberg gehalten. Die GrundstlicksgroBe betrégt ca.
10.500 gm, wobei ca. 5.000 gm bebaubar sind. Die Nutzfliche des Geb&udes liegt bei
ca. 3.500 gm.

Eine Projektgesellschaft, an der die Stern Real Estate AG zu 30 % beteiligt ist, half ein
Gewerbegrundstiick in Minchen-Riem. Das Grundstiick hat eine Flache von ca.
53.600 gm und ist zu einem Grofteil an einen Logistikdienstleister eines Automobilher-
stellers vermietet. Fir eine Teilfldiche von rund 17.000 gm wurde eine Planung zur Er-
richtung von zwei Boardinghdusern erarbeitet, fiir welche ein positiver Vorbescheid er-

teilt wurde.

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

Zusammenfassung .

Die Vermbgens-, Finanz- und Ertragslage hat sich im Berichtsjahr erwartungsgemaf
entwickelt. Die Bilanzsumme konnte infolge Projektverdufierungen wesentlich reduziert
werden. Unabhéngig davon verfligt die Stern Immobilien AG zudem iiber ausreichende
liquide Mittel, um sich strategiekonform zu entwickeln.
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Ertragslage des Konzerns

Die Umsatzerldse erhdhten sich von 7.655 TEUR irﬁ Geschéftsjahr 2015 auf
49.351 TEUR im Berichtsjahr. Die Umsatzerldse resultieren im Wesentlichen aus den
getétigten Projektverduferungen Minchen-Lehel, Herzogpark, Steinheiistrae, Reh-
blihel und nahezu aller Wohnungen aus dem erworbenen Projekt Rothemund, Mietein-
kiinften mehrerer Projektgesellschaften. Entsprechend dieser Veréufterungen hat sich
die Verénderung des Bestands an unfertigen Leistungen von 14.036 TEUR im Vorjahr
auf -9.589 TEUR im Berichtsjahr entwickelt. Der Materialaufwand hat sich auf
29.042 TEUR erhéht (Vorjahr: 16.445 TEUR).

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge betragen 3.955 TEUR (Vorjahr: 878 TEUR).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe von 3.724 TEUR (Vorjahr:
4.696 TEUR) sind aufgrund weggefallener Einmaleffekte deutlich riicklaufig.

Die Gewinne aus assoziierten Unternehmen belaufen sich auf 55 TEUR (Vorjahr:
1.167 TEUR). Verluste aus assoziierten Unternehmen belaufen sich auf 126 TEUR
(Vorjahr: 53 TEUR) und betreffen planméfiige laufende Verluste im Zuge der Flachen-
entwicklung.

Aufgrund des im Vorjahr erfolgten Anstiegs der Finanzierung von Neuinvestitionen er-
héhten sich Zinsaufwendungen von 3.578 TEUR auf 4.007 TEUR, wahrend sich die

Zinsertrage von 116 TEUR auf 898 TEUR erhdhten.

Bei den Ertragsteuern ergibt sich ein Ertrag von 202 TEUR (Vorjahr: Aufwand von
838 TEUR), der insbesondere auf latente Steuereffekte zuriickzufithren ist,

Das Ergebnis nach Steuern betragt somit 7.204 TEUR (Vorjahr: -2.892 TEUR).

Aufgrund der Projektrealisierungen wurde die Prognose aus dem Berichtsjahr 2015 fur
das Ergebnis 2016 erreicht.

Es wurde demzufolge ein Konzernjahresliberschuss in Héhe von 7,469 TEUR (Vorjahr:
-2.915 TEUR) erzielt.
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Die wesentlichen Positionen der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung:

2016 in TEUR | 2015 in TEUR | Veranderung in %

Umsatz 49.351 7.655 +544,7
Gesamtleistung 39.762 21.691 83,3
Ergebnis nach Steuern 7.204 -2.892 *
Konzernjahresiiberschuss | 7.469 ~2.915 l

bzw. fehlbetrag

Vermdgenslage des Konzerns

Die Bilanzsumme verminderte sich von 93.943 TEUR im Vorjahr auf 62.488 TEUR im
Berichtsjahr.

Das Anlagevermdgen verminderte sich insgesamt von 35.242 TEUR auf 21.590 TEUR.
Dies ist im Wesentlichen auf den Verkauf des Grundstiicks in Miinchen-Lehel, einer
Umgliederung vom Umlauf- in das Anlagevermdgen beim Grundstiick Hohenschéftlarn
sowie durch Anderungen des Konsolidierungskreises im Finanzanlagevermégen zu-
riick zu flhren,

Das Umlaufvermdgen hat sich von 54.932 TEUR auf 40.713 TEUR deutlich vermindert.
Hierbei sind die Vorréte durch die Ubrigen ProjektverdauBerungen signifikant von
35.089 TEUR auf 19.068 TEUR gesunken. Die Forderungen und sonstigen Vermo-
gensgegenstande haben sich von 17.447 TEUR auf 14.875 TEUR verringert. Wesent-
liche Positionen hierbei sind die Kaufpreisforderungen aus der Verduflerung von Ge-
schéitsanteilen an zwei deutschen Projektgesellschaften und einer tiirkischen Projekt-
gesellschaft sowie Darlehensgewéhrungen an eine nicht im Konsolidierungskreis ent-
haltene turkische Projektgesellschaft,

Das Eigenkapital hat sich von - 3.445 TEUR auf 2.728 TEUR erhéht. Durch den Jahre-
suberschuss, Eigenkapitaldifferenzen aus Wahrungsumrechnung sowie Veranderun-
gen in den nicht beherrschenden Anteilen wurde insgesamt eine deutliche Erhéhung
des Eigenkapitals bewirkt, sodass der im Vorjahr ausgewiesene nicht durch Eigenkapi-
tal gedeckte Fehlbetrag ausgeglichen werden konnte.

Aufgrund der Projektverkédufe haben sich die Verbindlichkeiten von 91.563 TEUR auf
56.000 TEUR vermindert, was insbesondere aus der Rickfiihrung von Bankverbind-

lichkeiten und sonstige Darlehensverbindlichkeiten resultierte.
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Bilanzkennzahlen:

31.12.2016 in 31.12.2015 in Verdnderung
TEUR TEUR
Bilanzsumme 62.489 93.943 -31.454 TEUR
Eigenkapital 2728 -3.445 6.173 TEUR
Eigenkapitalquote 4,37 % | -3,67% 8,04

Finanzlage des Konzerns

Der Mittelzufluss aus laufender Geschéftstatigkeit betragt -8.505 TEUR (Vorjahr:
-15.776 TEUR). Wesentliche Einflussgroe sind die im Berichtsjahr getatigten Verau-
Rerungen von Projekten. Aus der Investitionstatigkeit wurde ein Mittelzufluss von
26.287 TEUR (Vorjahr: 4.763 TEUR) generiert. Dieser resultiert aus dem Verkauf von
im Anlagevermdgen gehaltenen Objekien. Die Investitionen in das Finanzanlagever-
moégen verminderten sich von 238 TEUR auf 147 TEUR. Demgegeniiber haben sich
die Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermégen (107 TEUR - Vorjahr:
53 TEUR) gegeniiber dem Vorjahr leicht erhéht.

Aus der Finanzierungstatigkeit wurde ein Mittelabfluss von 29.619 TEUR (Vorjahr: Mit-
telzufluss 12.078 T-EUR) bewirkt, der im Wesentlichen auf die Riickftihrung von Dar-
lehen (25.622 TEUR, Vorjahr; 2.663 TEUR) zurlickzufiihren ist.

Der Finanzmittelbestand der Stern Immobilien AG lag am Abschlussstichtag bei
6.771 TEUR (Vorjahr 2.396 TEUR).
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Finanzlage im Uberblick:

2016 in 2015 in | Verdnderung
TEUR TEUR in TEUR
Cash-Flow aus laufender Ge-
schiftstitigkeit 8.505 -156.776 24.281
Cash-Flow aus Investitionsta-
tigkeit 26.287 4.763 21.524
Cash-Flow aus Finanzie-
rungstatigkeit -29.619 12.078 -41.697
Finanzmittelfonds am Ende
der Periode 6.771 2.396 4.375

Erldauterungen zum Jahresabschluss der Stern Immobilien AG

Die Stern Immobilien AG ist die strategische Management- und Finanzholdinggesell-
schaft der Stern Immobilien Gruppe. Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragsiage der
Stern Immobilien AG wird im Wesentlichen durch die Aktivitaten ihrer operativen Ge-
sellschaften bestimmt. Mit den Tochtergesellschaften bestehen keine Ergebnisabfiih-
rungsvertrige. Somit bestimmt sich die Erfragslage der Stern Immobilien AG durch die
sonstigen betrieblichen Ertrage, Ertrége aus Beteiligungen, Zinsertrége und Umsatzer-
|0se.

Die Umsatzerldse betrugen 896 TEUR (Vorjahr: 130 TEUR). Diese resultieren im We-
sentlichen aus Umlagen / Kostenweiterberechnungen an die Tochtergesellschaften.
Aufgrund der Anderungen durch das Bilanzrichtlinie-Umsetzungsgesetz (BilRuG) sind
Erldse aus Avalgebiihren an Tochtergesellschaften nunmehr in den Umsatzerlésen
auszuweisen. Wiirden man die neue Umsatzerlésdefinition flir das Varjahr anwenden,
ergébe sich ein Umsatz in Héhe von 991 TEUR.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage betragen 1.498 TEUR (Vorjahr: 929 TEUR). Die Er-
trage betreffen insbesondere Zuschreibungen auf zwei stille Beteiligungen sowie den

Gewinn aus der VerduBerung der Anteile an der Stern Steinheilstralle GmbH.

Die Ertrage aus Beteiligungen erhdhten von 6.755 TEUR im Vorjahr auf 15.194 TEUR

und ergaben sich durch phasengleich vereinnahmte Gewinnausschiittungen mehrerer
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Tochtergesellschaften (3,182 TEUR) und dem Gewinnanteil an der Objektgesellschaft,
die im Berichtsjahr das Objekt Miinchen-Lehel verduRert hat.

Als Finanzholdinggeselischaft stellt die Stern Immobilien AG den Projektgesellschaften
den Eigenkapitalanteil fir die Finanzierung der Objekte zur Verfligung. Die Finanzie-
rung der Objekte erfolgt durch die Projektgeselischaften selbst. Im Berichtsjahr wurden
aus einer Ausleihung 284 TEUR (Vorjahr: 0 TEUR) realisiert, sowie Zinsertrdge in H6-
he von 1.105 TEUR (Vorjahr: 1.088 TEUR) erzielt. Die Zinsaufwendungen betragen
2.261 TEUR (Vorjahr: 2.129 TEUR). Die Abschreibungen auf Finanzanlagen in Hoéhe
von 3.097 TEUR (Vorjahr: 60 TEUR) betreffen die Gesellschaften Herzogpark und Ob-
jekt am Prinzregententheater Beteiligungs- GmbH, bei denen im Geschéftsjahr Ge-
winnrealisierungen erfolgt sind, die Uber die Beteiligungserirdge bei der Stern Immobi-
lien AG vereinnahmt wurden.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag resultieren aus dem Gewinnanteil aus
der Objektgesellschaft Miinchen-Lehel nach Verrechnung mit bestehenden steuerli-
chen Verlustvortragen.

Das Ergebnis nach Steuern betragt somit 1.190 TEUR (Vorjahr: 3.145 TEUR). Der
Jahresliberschuss betragt 1.190 TEUR (Vorjahr: 3.120 TEUR).

Die wesentlichen Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung der Stern Immo-
bilien AG im Uberblick:

2016 in TEUR | 2015 in TEUR | Verdnderung in %
Umsatz 897 991* 20,49
Gesamtleistung 1.046 942* 11,04
Ergebnis nach Steuern | 1.190 3.145 -62,16
Jahresiiberschuss 1.190 3.120 -61,86

* Angepasst fiir Vergleichszwecke

Die Bilanzsumme verminderte sich von 62.847 TEUR im Vorjahr auf 61.889 TEUR im
Berichtsjahr.

Das Anlagevermdgen verringerte sich insgesamt von 29.535 TEUR im Vorjahr auf
25.648 TEUR. Dies ist im Wesentlichen auf die Verminderung der Anteile an verbun-
denen Unternehmen von 25.313 TEUR auf 19.103 TEUR sowie die Erhéhung bei den
Beteiligungen von 1.188 TEUR auf 2.169 TEUR zuriick zu fiihren.
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Das Umlaufvermdgen betragt 37.177 TEUR (Vorjahr: 31.052 TEUR). Die Forderungen
aus Lieferung und Leistung beinhalten im Wesentlichen Kaufpreisforderungen bzgl.
von Anteilen an zwei Tochtergesellschaften. Der Grund fiir die Zunahme der Forderun-
gen gegen verbundene Unternehmen auf 24.161 TEUR (Vorjahr: 21.744 TEUR) berﬁht
im  Wesentlichen auf Ausschiittungsanspriichen gegen Tochtergesellschaften.
Darliberhinausgehende Verénderungen haben ihre Grundlage in Darlehensgewéhrun-
gen bzw.- rickflihrungen. Weiterhin haben sich die sonstigen Vermdgensgegenstande
von 7.263 TEUR auf 3.852 TEUR verringert. Ursache hierflir sind im Wesentlichen
Rdckflihrungen von verauslagten Projektierungskosten einer Tochtergeselischaft.

Das Eigenkapital hat sich von 19.697 TEUR auf 20.887 TEUR erhéht und weist eine
solide Quote von 33,75 % (Vorjahr: 31,34 %) aus. Die Eigenkapitalrentabilitdt betragt
570 % (Vorjahr: 15,84 %), die Gesamtkapitalrentabilitét liegt bei 6,73 % (Vorjahr:
11,37 %). Die Verbindlichkeiten haben sich per Saldo auf 40.099 TEUR (Vorjahr:
42,719 TEUR) vermindert. Innerhalb der Verbindlichkeiten sind die Bankverbindlichkei-
ten und sonstigen Verbindlichkeiten durch Darlehensriickfllhrungen gesunken; die
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen haben sich durch Darlehens-
aufnahmen erhoht.

Bilanzkennzahlen:

31.12.2016 in 31.12.2015 in Verdnderung in
TEUR TEUR %
Bilanzsumme 61.889 62.847 -1,562
Eigenkapital 20.887 19.697 6,04
Eigenkapitalquote 33,75% 31,34% 2,41
Eigenkapitalrentabilitat 5,70 % 15,84 % -10,14
Gesamtkapitalrentabilitat 6,73 % 8,43 % -1,70

Der Cash-Flow aus der Finanzierungstéatigkeit belauft sich auf -7.905 TEUR (Vorjahr: -
2.580 TEURY). Grund hierfir sind vor allem die Ruckfiihrungen von Bankverbindlichkei-
ten und sonstigen Darlehen. Aus der Investitionstétigkeit wurde ein Mittelabfluss von
3.401 TEUR (Vorjahr: Mittelzufluss 2.674 TEUR) erzielt, der auf Auszahlungen fir In-
vestitionen in das Finanzanlagevermdgen sowie erhaltener Eridse aus der Verdufie-
rung einer Geselischaft zurlickzufilhren ist. Der Mittelzufluss aus laufender Geschéafts-
tatigkeit betragt -15.479 TEUR (Vorjahr: 645 TEUR). Dies ist im Wesentlichen auf er-
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zielte Beteiligungsertrige und nicht zahlungswirksame Aufwendungen (u. a. Ver-

schmelzungsverlust) zurlickzufiihren.

Der Finanzmittelbestand der Stern Immobilien AG lag bei 6.375 TEUR (Vorjahr: 2.202
TEUR).

Finanzlage im Uberblick:

2016 in TEUR 2015 in | Veranderung in
TEUR TEUR
| Cash-Flow aus laufender
Geschiftstétigkeit 15.479 -645 14.834
Cash-Flow aus Investiti-
onstéatigkeit ~3.401 2.674 -6.075
Cash-Flow aus Finanzie-
rungstatigkeit -7.905 -2.580 -5.325
Finanzmittelfonds am Ende V
_der Periode 6.375 2.202 4.173

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Die Stern Immobilien AG verwendet keine nichtfinanziellen Leistungsindikatoren.

Schlusserklarung zum Abhéngigkeitshericht

Fir die Rechnungslegung im Geschéaftsjahr 2016 hat der Vorstand der Stern Immobi-
lien AG einen Bericht Giber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (Abhéngig-
keitsbericht) gemaR § 312 AktG aufgestelit.

Der Vorstand der Stern Immobilien AG hat den Abhéngigkeitsbericht der Gesellschaft
mit folgender Schiusserklarung abgeschlossen:

sUnsere Gesellschaft hat bei den im Bericht Uber Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen aufgeflihrten Rechtsgeschéften und MaRnahmen, die getroffen oder unterlas-
sen wurden, eine angemessene Gegenleistung erhalten bzw. wurde durch die ge-
troffenen oder unterlassenen MaRnahmen nicht benachteiligt.”
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Nachtragsbericht

Die Ratingagentur SCOPE hat mit Meldung vom 12. April 2017 das Rating der Anleihe
der Stern Immobilien AG auf BB+ von BBB- sowie das Emittenten-Rating auf B+ von
BB- herabgestuft. Der Rating-Ausblick ist stabil.

Im Mérz hat die Stern Immobilien AG ihr projektiertes Wohnprojekt in Griinwald zu ei-
nem knapp im zweistelligen Millionen-Euro-Bereich liegenden Betrag mit Gewinn an
eine bundesweit tatige Bautrdgergesellschaft verauert. Es wurde eine Baugenehmi-
gung fiir 14 Doppelhaushélften erwirkt. Der Kaufpreis wird in mehreren Raten in den
kommenden Monaten beglichen.

Nachdem die Amtszeit der bisherigen Aufsichtsratsmitglieder am 31. August 2015 auf-
grund Zeitablaufs geendet hat, hat das Amtsgericht Miinchen auf Antrag des Vorstands
am 20. Dezember 2016 sechs Aufsichtsratsmitglieder neu bestellt. Dieser neu bestellte
Aufsichtsrat hat die seit 01. September.2015 gefassten Beschliisse im Januar 2017
neu gefasst. Es handelte sich hierbei im Wesentlichen um die Feststellung der Jahres-
abschlisse zum 31.Dezember 2014 und 31.Dezember 2015. Im April 2017 wurden
dann die ordentlichen Hauptversammilungen fiir die Geschéftsjahre 2014 und 2015
durchgeflhrt, in denen auch der Aufsichtsrat insgesamt neu gewéhlt wurde.

Im Mai hat die Stern Immobilien AG (iber eine assoziierte Gesellschaft eine ca. 27.000
am grof’e Grundstiicksteilflache im Osten Miinchens mit Gewinn verdufert. Der Ver-
kaufspreis belduft sich auf einen zweistelligen Millionen-Euro-Betrag. An der verkau-
fenden Gesellschaft ist die Stern Immobilien AG mit 30 Prozent beteiligt, wobei der
Verkauf unter Federfiihrung der Stern Immobilien AG erfolgte. Auf dem nun verkauften
Gewerbegrundstilck wurden zwei Boardinghduser projektiert. Nach der Verduferung
verbleiben in der Gesellschaft noch knapp 30.000 gm Grundstiicksflache

Im Juni hat die Stern Immobilien AG hat ihr ca. 3.350 gm grof3es Grundstiick am Isar-
hochufer in Grinwald mit Gewinn verduRert. Der Verkaufspreis liegt im oberen einstel-
tigen Millionen-Euro-Bereich. Das Grundstilick wurde von der Stern Immobilien AG fiir
den Bereich Wohnen projektiert.
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Chancen-, Risiko- und Prognosebericht
Chancen- und Risikomanagement

Die Stern Immobilien Gruppe ist im Rahmen ihrer Geschéftstatigkeit verschiedenen Ri-
siken ausgesetzt. Um die in den Risiken liegenden Chancen zu verwirklichen, werden
bereits bei der Objektidentifizierung Ertragspotenziale, wie potenzielle Flachenerweite-
rungen durch neue Baurechte, Aufdecken von Mietpotenzialen und / oder Nutzungsan-
derungen, ermittelt. Der Umfang der Umsetzung orientiert sich an einer ausfiihrlichen
Bewertung des Chancen-Risiko-Verhéltnisses. Danach erfolgt die Verwertung.

Flir die Stern Immobilien Gruppe besteht ein Controlling- und Risikomanagementsys-
tem, um operative Risiken zu minimieren. Die substantiellen Risiken werden laufend
iberwacht. Es handelt sich hierbei insbesondere um den Projektentwicklungsfortgang,
den Vermietungsstand, die Verzinsung und die Struktur der Verbindlichkeiten sowie die
Entwicklung der liquiden Mittel. Neben dem Berichtswesen des externen Rechnungs-
wesens werden im internen Rechnungswesen periodisch Planungs- und Budgetie-
rungsprozesse anhand von differenzierten Kennziffern durchgefihri.

Risiken des Unternehmens
Gesamtwirtschaftliches Risiko

Die Stern Immobilien AG ist ein immobilienunternehmen mit dem Fokus auf Wohn- und
Geschéftshauser sowie Grundstiicke mit Optimierungspotential. Die einzelnen Entwick-
lungs- und Investitionsprojekie sind in eigensténdigen Projekigesellschaften positio-
niert. Der wirtschaftliche Erfolg der Geschéftstatigkeit der Stern Immobilien AG und
damit der Stern Immobilien Gruppe ist zundchst von der Entwicklung der Immobilien-
méarkte an den jewsils ausgewéhiten Standorten, an welchen die Stern Immobilien
Gruppe Investitionen tatigt, abhéngig. Die Entwicklung der Immobilienmérkte I&sst sich
anhand der zu erzielenden Verkaufserlose aus Grundstlicksverkdufen, den Investitio-
nen in die einzelnen Immobilienprojekte, um sie marktgerecht zu optimieren, den Ein-
standspreisen von Grundstlicken bzw. zu sanierenden Objekten sowie von der Wert-
entwicklung der lbrigen vergleichbaren Immobilienbestinde an den jewsiligen Stand-

orten sowie von der Nachfrage von potentiellen Kaufinteressenten ableiten.

Andererseits sind die betroffenen immobilienmarkte insbesondere auch von der ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung und der Nachfrage nach Immobilien abhéangig. So
haben gesamtwirtschaftliche Indikatoren wie die konjunkturelle Lage, die Inflationsrate
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sowie das Zinsniveau moglicherweise Einfluss auf diese gesamtwirtschaftliche Ent-

wicklung.
Durch die Positionierung der Stern Immobilien Gruppe in verschiedenen attraktiven

Regionen (Mlinchen und Umgebung, Kitzbithel und Umgebung sowie Istanbul und
Klausenburg) wird dieses Risiko abgemildert.

Waettbewerbsrisiko

Die Stern Immobilien Gruppe ist einem intensiven Wettbewerb gegeniiber anderen
Immobiliengesellschaften, die sich ebenfalls auf die Entwicklung und Vermarktung von
Wohn- und Geschaftshdusern sowie Grundstiicken konzentrieren, ausgesetzt. Die
Stern Immobilien AG ist bemiiht, sich durch entsprechende Alleinstellungsmerkmale

sowie individuelle Nutzungskonzepte von Konkurrenzunternehmen zu unterscheiden.

Projektentwicklungs- und Baurisiko

Im Bereich der Baupfojektentwicklung ist haufig mit sehr langen Planungs- und Ge-
nehmigungsprozessen zu rechnen. Weiterhin besteht das Risiko, dass die erforderli-
chen Genehmigungen nicht oder nicht in vollem Umfang erteilt werden. Um diesen Ri-
siken entgegen zu wirken, achtet die Stern Immobilien Gruppe bei der Objektauswah!
darauf, dass die jeweiligen Objekte bereits auch chne Umsetzung der Bauprojektent-
wicklung wirtschaftlich tragféhig und verwertbar sind.

Kosteniberschreitungen bei der Bauprojektentwicklung entstehen regelméfig durch
unbesinflussbare oder unvorhersehbare Ereignisse, z.B. duRere Einfliisse hdherer
Gewalt. Auch Uber die urspriingliche Planung hinausgehende Baumafnahmen kén-
nen zu Kosteniiberschreitungen fiihren.

Misterrisiko

Es besteht das Risiko von mdglichen Mietausfallen bzw. verspateten Mietzahlungen.
Fur den Fall eines unvorhergesehenen Mieterausfalls kdnnte eine kurzfristige Neuver-
mietung nicht mdglich sein. Die mittelfristig gehaltenen Immobilien sind an bonitéts-
starke Unternehmen vermietet. Immobilien mit kiirzerer Haltedauer befinden sich eben-
falls in attraktiven Lagen, wodurch eine kurzfristige Anschlussvermietung erreicht wer-
den kann.

-20 -




Risiken im Immobilienbestand

Die Wertentwicklung von Immobilien ist regelmaRig von der allgemeinen Entwick-
lung des Immobilienmarktes sowie der allgemeinen konjunkturellen Lage und be-
stimmten grundstiicksbezogenen Faktoren abhangig. Hierbei kénnen negative Ent-
wicklungen den Wert der Immabilien beeintréchtigen. Aulerdem kénnte die Stellung
weiterer Sicherheiten aufgrund einer Abwertung des iImmobilienvermdgens erforder-
lich werden, was die weiteren Finanzierungsméglichkeiten der Stern Immobilien
Gruppe beeintréchtigen wiirde. Durch die sorgfaltige Priifung der jeweiligen Objekte
unter Einhaltung der Investitionskriterien wirkt die Stern Immobilien Gruppe diesem Ri-
siko entgegen. Ferner sind die Risiken auf verschiedene Standorte verteilt.

Finanzierungsrisiko

Das weitere Wachstum der Stern immobilien Gruppe erfordert einen ausreichenden
Zufluss von Finanzierungsmitteln. Hierbei besteht das grundsatzliche Risiko, dass die-
se kinftig nicht zum entsprechenden Zeitpunkt, in der erforderlichen Héhe und / oder
nur zu ungtinstigen Konditionen beschafft werden kénnen. Finanzierungspartner der
Stern Immobilien Gruppe sind zahlreiche Banken sowie vereinzelt Privatinvestoren. Die
Stern Immobilien Gruppe konnte die zur Finanzierung notwendigen Mittel bisher prob-
lemlos zu guten Konditionen erhalten. Das Risiko, Kapital in nicht ausreichendem Um-
fang bzw. zu deutlich schlechteren Bedingungen zu erhalten, wird als beherrschbar
bewertet. Darliber hinaus hat die Stern Immobilien AG im Mai 2013 erfolgreich eine
Mittelstandsanleihe mit einem Volumen von aktuell 17,45 Mio. Euro begeben. Die Un-
ternehmensanleihe hat eine Laufzeit von fiinf Jahren und kann nur auRerordentlich ge-
klindigt werden. Ein solcher Grund liegt u.a. vor, wenn eine Anderung der Beherr-
schungsverhéltnisse stattfindet. Hierbei wird auf die Vorstandsmitglieder und den Auf-
sichtsratsvorsitzenden abgestellt.

Zinsédnderungsrisiko

Die Objekte der Stern Immobilien Gruppe sind auch durch Bankdarlehen finanziert. Die
Zinsaufwendungen beeinflussen insofern das Ergebnis der Immobilienobjektgesell-
schaften. Gemessen am langfristigen Durchschnitt ist das Zinsniveau derzeit relativ
niedrig. Sollte das Zinsniveau steigen, besteht auch fir die Stern Immobilien Gruppe
ein entsprechendes Zinsénderungsrisiko. Entsprechend der geplanten Haltedauer der
jeweiligen Objekte erfolgt die Finanzierung entweder langfristig mit festgeschrieben
Zinssatzen oder kurzfristig aufgrund des glinstigen Zinsniveaus variabel. Die Darle-
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henslaufzeiten und das Zinsumfeld werden laufend (iberwacht, um angemessen auf

Anderungen reagieren und die Darlehenskonditionen optimieren zu kénnen.

Wechselkursrisiko

Samtliche Darlehen der Stern Immobilien Gruppe sind auf Euro-Basis abgeschlossen.
Da die tiirkischen Tochtergesellschaften in Tirkischer Lira operieren, kénnen sich
Wechselkursschwankungen ergeben. Immobilientransaktionen in der Tirkei werden
aber meist auf Bewertungsbasis Euro oder US-Dollar abgewickelt, so dass sich tat-

sachlich keine wesentlichen Wechselkursrisiken ergeben.

Liquiditatsrisiken

Das Finanzmanagement ist darauf ausgerichtet, die Liquiditdt der Stern Immobilien
Gruppe zu sichern und effizient zu steuern. Hierbei sind auslaufende Kredite zu be-
riicksichtigen und die laufende Liquiditat zu gewahrleisten. Das Risiko eines Liquidi-
tatsengpasses wird in Wahrscheinlichkeit und Auswirkung als gering bewertet. Gemaf
der aktuellen Konzernliquiditatsplanung erwartet die Gesellschaft in einem Prognose-
zeitraum von einem Jahr Uberschiisse aus dem operativen Geschaft, die in die Investi-

tionsplanung eingesetzt werden.

Politisches Risiko

Die Stern Immobilien AG betreibt die Entwicklung und Optimierung von Immobilienpro-
jekten im In- und Ausland. Die im Rahmen der Projektentwicklung notwendigen gesetz-
lichen Grundlagen koénnten sich aufgrund der Anderung der vorherrschenden politi-
schen Verhéltnisse veréndern, Derartige Veranderungen kodnnten zu Einschréankungen
bei der Umsetzung oder zum volisténdigen Scheitern einer Maltnahme flhren. Die
derzeitige Situation in der Tirkei fiihrt aktuell zu Verzdgerungen der Planungen.

Rechts-/Vertragsrisiken

Die Geschéftstatigkeit der Stern Immobilien Gruppe beinhaltet den Abschluss einer
Vielzahl von Vertrdgen, insbesondere Kauf-, Finanzierungs- und Mietvertrdgen. Um
etwaigen Vertragsrisiken entgegen zu wirken, werden diese sorgfaltig intern und extern
geprift.

~09.




Gesamtbetrachtung der Chancen und Risiken

Das Risikomanagementsystem ermdglicht es der Stern Immobilien-Gruppe, den ge-
nannten Risiken entgegenzuwirken und die sich bietenden Chancen zu nutzen. Unter
Wiirdigung aller relevanten Einzelrisiken und einem mdglichen kumulierten Effekt ist
das gegenwdrtige Gesamtrisiko der Stern Immobilien Gruppe begrenzt. Auf Grundlage
der derzeitigen Erkenntnisse und der Unternehmensplanung sind keine wesentlichen
Risiken fir die zukinftige Entwicklung und den Fortbestand der Stern Immobilien
Gruppe erkennbar.

Prognosebericht

Kiinftige wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Nachdem die wirtschaftliche Entwicklung den globalen Herausforderungen Stand ge-
halten hat, geht die Europaische Kommission fiir die Jahre 2017 und 2018 von einer
Belebung des Wirtschaftswachstums flir die Européischen Union (2017: 1,6 % / 2018:
1,8 %) und die Eurozone (2017: 1,5% / 2018: 1,7%) aus (Quelle: Européische Kom-
mission / European Economic Forecast / Winter 2017).

Die EZB hat ihre in den Vorjahren begonnene expansive Geldpolitik fortgesetzt, welche
aktuell ihren Ausdruck im exzessiven Ankauf von européischen Staatsanleihen (quanti-
tative easing) und der Einflhrung negativer Einlagezinsen der Banken bei der EZB fin-
det und einzelne Banken beginnen, die negativen Einlagezinsen auf ihre Kunden ab-

zuwidlzen.

Die in den vergangenen Jahren sehr schwache Inflation wird in den néchsten Jahren
zunehmen. So wird in der Eurozone eine Steigerung von 0,2 % in 2016 auf 1,7 % in
2017 und auf 1,4 % in 2018 erwartet. In der Europaischen Union wird ein Anstisg von
0,3 % in 2016 auf 1,8% in 2017 und auf 1,7 % in 2018 vorhergesagt. Der Wachstums-
treiber wird der private Konsum sein. Dieser entwickelt sich aufgrund der besseren Ar-
beitsbedingungen und der héheren Gehalter stabil, aber aufgrund der Inflation insge-
samt moderat. (Quelle: Europdische Kommission / European Economic Forecast / Win-
ter 2017).

Die Bundesregierung in Deutschland geht flr das Jahr 2017 von einer jahresdurch-
schnittlichen Zunahme des Bruttoinlandsprodukts von 1,4 % aus (Quelle: BMWi, Stand
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Januar 2017). Ein ahnliches Wachstum prognostiziert die Europaische Kommission mit
einem weiteren Anstieg auf 1,6% in 2017 (Quelle: Européische Kommission / Euro-
pean Economic Forecast / Winter 2017).

Erstmals seit 2008 geht die europaische Kommission von einem Wachstum bei allen
Mitgliedstaaten im Prognosezeitraum (2016, 2017, 2018) aus.

In Osterreich prognostiziert das Osterreichische Institut fir Wirtschaftsforschung
(WIFO), dass die dsterreichische Wirtschaft 2017 weiterhin wachsen wird. Getragen
wird diese Ansicht durch das stérkste Wirtschaftswachstum im ersten Quartal 2017 seit
6 Jahren. Der Aufschwung durch die in 2016 eingeleitete Steuerreform hélt an und
ebenso wird das Wachstum gestiitzt durch einen starken privaten Konsum sowie die
Impulse aus Ost- und Ostmitteleuropa. Neben dem privaten Konsum beginstigt die
breite Verbesserung der Einkommens- und Beschaftigungssituation zunehmend auch '
die Bauinvestitionen. (Quelle: WIFO, Presseinformation vom 08.6.2017; Européische
Kommission / European Economic Forecast / Winter 2017).

Es wird erwartet, dass sich in der Tlrkei das im zweiten Halbjahr 2016 riicklaufige
Wachstum in 2017 wird erholen kdnnen. Beitragen hierzu wird der Anstieg des Lohnni-
veaus, die Riickkehr der politischen Stabilitat und auch der Anstieg der Touristenzah-
len. So geht die Européische Kommission von einem Wirtschaftswachstums in der
Tiirkei von 2,8% in 2017 und 3,2 % in 2018 aus (Quelle: Europdische Kommission /
European Economic Forecast / Winter 2017).

Die bereits in 2015 angestoRenen Malnahmen in Ruménien, wie zum Beispiel Herab-
setzung der Mehrwertsteuer und Anhebung des Mindestlohns wirken sich weiterhin
positiv auf die Binnennachfrage und somit das Wirtschaftswachstum aus. Fir 2017
wird ein Wachstum von bis zu 4,4 % und 3,7 in 2018 erwartet. (Quelle: Europaische
Kommission / European Economic Forecast / Winter 2017).

Aus Sicht der Stern Immobilien AG sind nach wie vor die Voraussetzungen der positi-
ven Entwickiungen der letzten Jahre in unseren Zielméarkten gegeben. Die Konjunk-
turentwicklung insbesondere in Deutschlénd und Ruménien starkt die Kaufkraft und
damit die Binnennachfrage. In Verbindung mit dem niedrigen Zinsniveau bleiben die
guten Finanzierungsméglichkeiten und der Anlagedruck in Sachwerten fir inléndische

investoren bestehen. Der langfristige Trend zum Zuzug in den Metropolregionen ist
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weiterhin intakt, was die Wohnraumnachfrage insbesondere in der Region Miinchen
zusatzlich steigert.

Strategische Ausrichtung

Die Stern Immobilien Gruppe wird ihre Geschéftstatigkeit weiterhin auf die bisherigen
Markte konzentrieren, Das gewachsene Netzwerk wird dabei stetig ausgeweitet. Um
schnelle und flexible Entscheidungen treffen zu kénnen, wird die Gesellschaft ihre
schlanke Organisationsstruktur beibehalten. Die im Verhéltnis zur Unternehmensgrofie
geringen Fixkosten haben zur Folge, dass die Stern Immobilien Gruppe keinem Investi-
tionsdruck unterliegt. Damit kénnen die Investitionsentscheidungen weiterhin risiko-
avers und margenoptimiert getroffen werden. Ein attraktiver Bestand sowie aussichts-
reiche Immobilienprojekte bilden eine gute und stabile Basis der Stern Immobilien
Gruppe.

Damit ist die Stern Immobilien Gruppe auch im stetig wachsenden Wettbewerb weiter-
hin sehr gut geristet, um ihre positive Entwicklung bei Umsatz und Ergebnis in den
kommenden Jahren weiter auszubauen. Die genaue Geschéftsentwicklung héngt so-
wohl vom Umfang der Neuakquisitionen, den Realisierungszeitpunkten als auch den
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen ab. Entsprechend der Planungen konnte die
Stern Immobilien Gruppe in 2016 mit Projetrealisierungen beginnen und wird dies 2017
fortsetzen.

Erwartete Entwicklung der Ertrags-, Vermégens- und Finanzlage

Fur das Gesamtjahr 2017 ist die Stern Immobilien AG zuversichtlich, das Vorjahreser-
gebnis auf Konzernebene durch Projektrealisierungen nahezu zu erreichen und auf
Ebene der Stern Immobilien AG das Ergebnis des Vorjahres zu verbessern. Die Anzahl
der geplanten Realisierungen wird entsprechend dem Geschaftsmodell durch den
Zeitpunkt einzelner wertbeeinflussender Genehmigungen gepragt sein. Da der Einfluss
auf die entsprechenden Bearbeitungszeiten der notwendigen Behdrden Gber eine pro-
fessionelle Vorarbeit hinaus nicht beeinflusst werden kann, kdnnen sich auch Ver-
schiebungen in das Folgejahr ergeben. Eine Abhéngigkeit von einzelnen Realisie-
rungszeitpunkten besteht jedoch nicht, so dass weiterhin auch auf die aligemeine
Marktentwicklung hinsichtlich einer Realisierungsentscheidung Riicksicht genommen
werden kann. Unabhangig des bestehenden Portfolios wird die Stern Immobilien AG
auch in 2017 weiterhin neue interessante Projekte eingehend prifen und ggf. Neuin-

vestitionen tatigen, was die Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage ebenso beeinflussen
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wiirde. Bei ihrer Prognose geht die Stern Immobilien AG davon aus, dass sich die wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen nicht mafigeblich negativ verandern.

Griinwald, 29. Juni 2017

1\
R\ Q¥ ; :
I[ram Kamal Ralf Elender
Vorstandsmitglied Vorstandsmitglied
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Stern Immobilien AG

Griinwald

Konzern-Kapitalflussrechnung zum 31.Dezember 2016

2016 2015 Veréanderung
T-EUR T-EUR T-EUR

1. Periodenergebnis (inkl. Ergebnisanteile von Minderheitsgeselischaftern) 7.162  -2.981 10.143
2. +/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstinde des Anlagevermdgens 662 678 -16
3. +- Zunahme/Abnahme der Riickstellungen 1.650 12 1.638
4. -1+ Zunahme/Abnahme der Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzie-

rungstéatigkeit zuzuordnen sind 14.980 -14.702 29.682
5. +/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstétig-

keit zuzuordnen sind -117 432 -549
6. -+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstinden des Anlagevermdgens  -18.672  -3.915 -14.757
7. +- Zinsaufwendungen / Zinsertrage 3.109  3.463 -354
8. +/- Ertragsteueraufwand / -ertrag -202 838 -1.040
9. -+ Ertragsteuerzahlungen -67 399 -466
10. = Cash-Flow aus laufender Geschéftstitigkeit (Summe 1 bis 9) 8.505 -15.776 24.281
11. Auszahlungen fur Investitionen in das immaterielle Anlagevermdogen -46 -30 -16
12. - Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermégen -107 -53 -54
13. + Einzahlungen aus Abgingen von Gegenstdnden des Sachanlagevermégens  25.848  6.045 19.803
14. - Auszahliungen fur investitionen in das Finanzanlagevermdgen -147 -238 91
15. - Auszahlungen fur Zugénge zum Konsolidierungskreis -169  -3.623 3.464
16. + Einzahlungen aus Tilgungen von sonstigem Vermogen 0 2546 -2.546
17. + Erhaltene Zinsen 898 116 782
18. = Cash-Flow aus der Investitionstatigkeit (Summe aus 11 bis 17) 26.287 4,763 21.524
19. -  Auszahlungen aus Eigenkapitalherabsetzungen an andere Gesellschafter 0 -637 537
20. + Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen 400 0 400
21. + Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen 717 19.555 -18.838
22. - Auszahlungen aus der Tilgung von Darlehen -25.622 -2.663 -22.959
23. - Gezahlte Zinsen -3.829 -3.438 -491
24, - Gezahlte Dividenden an Aktiondre des Mutterunternehmens -1.185 -839 -346
25. = Cash-Fiow aus der Finanzierungstitigkeit (Summe aus 19 bis 24) -29.619 12.078 -41.697
26. Zahlungswirksame Verénderungen des Finanzmittelfonds

(Summe aus 10, 18, 25) 5173  1.065 4.108
27. +/- Wechselkurs-, konsolidierungskreis- und bewertungsbedingte

Anderungen des Finanzmiteifonds -798 1127 329
28. + Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 2.396  2.458 -62
29. = Finanzmittelfonds am Ende der Periode (Summe aus 26 bis 28) 6.771 2.396 4.375




Stern Immobilien AG

Grinwald
Konzern-Eigenkapitalspiegel zum 31.Dezember 2016
. . . . Konzemn-
Eigenkapital des Mutterunternehmen Nicht beherrschende Anteile . .
eigenkapital
. Nicht .
Rucklagen Konzernjahres- beherrschende Auf nicht Auf nicht
Gezeichnetes . . Uiberschuss / - . beherrschende
. Eigenkapital- Anteile vor . beherrschende
Kapital . . fehl-betrag, der . . Anteile entfallen- . ‘
N — differenz aus | Gewinnvortrag / Eigenkapital- . . Anteile
Kapitalriicklage Gewinnricklagen N dem Summe ) de Eigenkapital- Summe Summe
Wahrungs- Verlustvortrag differenz aus . entfallende
Mutterunternehm N differenzen aus .
umrechnung h Wahrungsum- Wah Gewinne und
Stammaktien nach § 272 Abs. gesetzliche andere Gewinn- Summe en Z“Z‘.”ec nen rechnung und anrungs- Verluste
2 Nr. 1-3 HGB Riicklage rtcklagen ist Jahresergebnis umrechnng

Stand am 01.01.2015 1.560.294,00 2.374.590,30 0,00 578.608,77 578.608,77 2.611,569 -6.212.581,29 -1.696.476,63 1.541.856,96 0,00 0,00 1.541.856,96 -154.619,67
Kapitalerhéihung1 196.079,00 903.921,00 0,00 1.100.000,00 0,00 1.100.000,00
Wahrungsumrechnung 0,00 -755.976,92 -755.976,92 -117.289,10 -117.289,10 -873.266,02
Sonstige Veranderungen 0,00 0,00 -536.803,27 -536.803,27 -536.803,27
Konzernjahresfehlbetrag 0,00 -2.915.541,44 -2.915.541,44 -65.152,11 -65.152,11 -2.980.693,55
Stand am 31.12.2015 1.756.373,00 3.278.511,30 0,00 578.608,77 578.608,77 -753.365,33 -6.212.581,29 -2.915.541,44 -4,267.994,99 1.005.053,69 -117.289,10 -65.152,11 822.612,48 -3.445.382,51
Stand am 01.01.2016 1.756.373,00 3.278.511,30 0,00 578.608,77 578.608,77 -753.365,33 -6.212.581,29 -2.915.541,44 -4,267.994,99 1.005.053,69 -117.289,10 -65.152,11 822.612,48 -3.445.382,51
Kapitalerh6hung 0,00 0,00 0,00 0,00
Wahrungsumrechnung 0,00 -330.945,64 -330.945,64 0,00 -330.945,64
Sonstige Veranderungen 0,00 -2.915.541,44 2.915.541,44 0,00 -657.532,02 -657.532,02 -657.532,02
Konzernjahresliberschuss 0,00 7.469.428,09 7.469.428,09 -307.297,75 -307.297,75 7.162.130,34
Stand am 31.12.2016 1.756.373,00 3.278.511,30 0,00 578.608,77 578.608,77 -1.084.310,97 -9.128.122,73 7.469.428,09 2.870.487,46 347.5621,67 -117.289,10 -372.449,86 -142.217,29 2.728.270,17

1) Ausgabe von Anteilen




BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

An die Stern Immobilien AG:

Wir haben den von der Stern Immobilien AG aufgestellten Konzernabschluss - bestehend aus
Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, Konzernanhang, Konzern-Kapitalflussrechnung
und Konzern-Eigenkapitalspiegel — und den Konzernlagebericht fiir das Geschiiftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2016 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach
den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine
Beurteilung iiber den Konzernabschluss abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriiffer (IDW) festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsméBiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufithren, dass Unrichtigkeiten und
Verstofe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der Grundsitze
ordnungsmiBiger Buchfithrung und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermdogens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber die Geschiftstiitigkeit und {iber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler
beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und
Konzernlagebericht tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die
Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der
Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsitze
und der wesentlichen FEinschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen FErkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsitze
ordnungsméBiger Buchfithrung ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht im FEinklang mit dem
Konzernabschluss, entspricht den gesetzlichen Vorschriften, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend
dar.

Siegen, 30. Juni 2017

SiegRevision GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Dipl.-Kfm. Jorg Miiller Dipl.-Wirt.jur. Christoph Vitt
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer




