Ariston Real Estate AG Anlage 1
80333 Minchen
BILANZ zum 31. Dezember 2010
AKTIVA PASSIVA
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
€ € € € € €
A. Anlagevermdgen A. Eigenkapital
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande I. Gezeichnetes Kapital 24.925.970,93 25.000.000,00
Il. Kapitalriicklage 10.323.744,85 10.249.715,78
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und 1. Gewinnriicklagen
Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 99,00 185,00 Ricklage fiir eigene Anteile 0,00 51.629,13
IV. Bilanzgewinn 4.570.554,31 4.230.444,42
1. Sachanlagen 39.820.270,09 39.531.789,33
andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 22.695,00 27.784,00 B. Rickstellungen
11l.  Finanzanlagen sonstige Rickstellungen 298.650,63 146.000,00
Anteile an verbundenen Unternehmen 13.549.496,23 13.549.496,23 C. Verbindlichkeiten
B. Umlaufvermdgen 1. Wandelschuldverschreibung 0,00 6.738.000,00
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 72.073,09 193.238,27
I. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 3. Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen 3.510.251,58 4.686.873,63
4. sonstige Verbindlichkeiten 618.335,51 623.979,59
1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 30.279.841,92 32.694.782,65 4.200.660,18 12.242.091,49
2. sonstige Vermdgensgegenstande 345.670,18 364.781,99
30.625.512,10 33.059.564,64
1. Wertpapiere
eigene Anteile 0,00 51.629,13
111 Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks 113.339,18 5.194.012,46
C. Rechnungsabgrenzungsposten 8.439,39 37.209,36
44.319.580,90 51.919.880,82 44.319.580,90 51.919.880,82
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

flr die Zeit vom 1. Januar 2010 bis 31. Dezember 2010

2010
€ €
Umsatzerldse 1.076.395,00
sonstige betriebliche Ertrage 32.711,04
Personalaufwand
a) Lohne und Gehélter -245.832,00
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung und fiir
Unterstiitzung -11.862,95
Abschreibungen
a) auf immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermdgens und
Sachanlagen -6.861,28
b) auf Vermdgensgegenstdnde des Umlaufvermdgens, soweit diese die
in der Kapitalgesellschaft Gblichen Abschreibungen iberschreiten -1.000.000,00
sonstige betriebliche Aufwendungen -1.091.536,51
Ertrége aus Beteiligungen 1.547.309,69
- davon aus verbundenen Unternehmen € 1.547.309,69 (€ 2.949.380,26)
sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 619.207,19
- davon aus verbundenen Unternehmen € 567.448,17 (€ 641.328,00)
Abschreibungen auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens 0,00
Zinsen und dhnliche Aufwendungen -574.975,60
- davon an verbundene Unternehmen € -307.143,02 (€ -296.723,90)
Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstétigkeit 344.554,58
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -4.416,82
Sonstige Steuern -27.87
Jahrestiberschuss 340.109,89
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 4.230.444,42
Entnahmen aus der Riicklage fiir eigene Anteile 0,00

Bilanzgewinn 4.570.554,31
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1.207.080,05

42.600,79

-303.246,00

-10.876,90
- 257.694,95

-5.231,44

-2.500.000,00
-1.006.861,28

-776.162,36

2.949.380,26
844.458,31

-24.858,47

-826.055,71

597.088,53
0,50

0,00
597.089,03
3.608.496,92

24.858,47

4.230.444,42
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A. ALLGEMEINE ANGABEN

Der vorliegende Jahresabschluss wurde gemaf3 88 242 ff. und 8§ 264 ff. HGB sowie nach
den einschlagigen Vorschriften des AktG und der Satzung aufgestellt. Es gelten die Vor-
schriften fur grol3e Kapitalgesellschaften. Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem

Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Die Erstellung des Jahresabschlusses erfolgt grundsatzlich unter Annahme der Unter-
nehmensfortfiihrung (8§ 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB).

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die entgeltlich erworbenen immateriellen Vermdgensgegenstande werden mit den
Anschaffungskosten aktiviert und planmafig linear auf die voraussichtliche Nutzungs-

dauer von 3 Jahren abgeschrieben.

Die Bewertung des Sachanlagevermodgens erfolgt zu Anschaffungs- bzw. Herstellungs-

kosten abziglich planméRiger Abschreibungen.

Fur die Zugéange der geringwertigen Vermdgensgegenstande (steuerlich: geringwertige
Wirtschaftsguter) des Sachanlagevermdgens werden die steuerlichen Vorschriften zur
Bildung eines Sammelpostens und zur Abschreibung auf finf Jahre auch in der Handels-

bilanz angewendet, da diese der tatsachlichen Nutzungsdauer nicht entgegenstehen.

Im Finanzanlagevermdgen werden Anteile an verbundenen Unternehmen ausgewiesen,
sofern sie dazu bestimmt sind, dem Geschaftsbetrieb dauern zu dienen. Das Finanzan-
lagevermogen wird zu Anschaffungskosten beziehungsweise dem niedrigeren

beizulegenden Wert angesetzt.
Sofern zum Abschlussstichtag bei Vermégensgegenstanden des Anlagevermdgens von
einer voraussichtlich dauernden Wertminderung auszugehen ist, werden auf3erplan-

manRige Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert vorgenommen.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstdnde werden grundsatzlich mit

dem Nennbetrag angesetzt.

Liguide Mittel werden zum Nennwert angesetzt.
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Die aktiven Rechnungsabgrenzungsposten betreffen Ausgaben vor dem Abschluss-
stichtag, die Aufwand fiir eine bestimmte Zeit nach diesem Tage darstellen. Die Aufldsung
der Posten erfolgt linear entsprechend dem Zeitablauf bzw. der wirtschaftlichen

Zugehorigkeit.

Der Ansatz und Ausweis des Eigenkapitals erfolgt geman § 272 HGB.
Die Eigenen Anteile werden entsprechend 8§ 272 (1a) HGB vom gezeichneten Kapital

abgesetzt.

Die sonstigen Ruckstellungen bertcksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewis-

sen Verbindlichkeiten auf der Grundlage einer vernunftigen kaufmannischen Beurteilung.

Die Verbindlichkeiten werden mit ihnrem Rickzahlungsbetrag angesetzt.

Auf Grund des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes (kurz ,BilMoG") wurde der Ausweis
der eigenen Anteile angepasst. Die Vorjahreszahlen wurden bei erstmaliger Anwendung

des BilMoG nicht angepasst.

Die erstmalige Anwendung der neuen Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften des
HGB i.d.F. des BilMoG fihrte zu keinem grundlegenden Wechsel von Bilanzierungs- und

Bewertungsmethoden.
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B. ANGABEN UND ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ

1. Anlagevermdégen

Die Entwicklung des Anlagevermdégens im Geschéftsjahr ist auf der folgenden Seite

dargestellt.

Unter den Finanzanlagen werden folgende Beteiligungen/Anteile an verbundenen Un-

ternehmen ausgewiesen:

Ergebnis des

Hohe des Eigenkapitals Anteil vom Eigenkapital Geschéftsjahres
% €
Direkte Beteiligungen
BBG Beteiligungs GmbH
& Co. Buropark KG, Munchen 51.129,18 94,0 146.939,06
Grundstuicksverwaltung
HAG GmbH & Co. KG, Miinchen 51.129,18 92,0 -686.759,61

HS Grund und Boden GmbH &
Co. KG, Krailling

(vormals: HS Grund und Boden AG,

Krailling) 56.270,22 94,9 486.774,85
AIG GmbH & Co. Objekt

Ansbach KG, Miinchen 51.129,18 94,8 122.888,84
Ariston Grundbesitz GmbH,

Munchen 10.074,76 100,0 -13.479,14
Ariston Zweite Grundbesitz GmbH,

Munchen -673.467,75 100,0 -18.728,04
Ariston Grundbesitz GmbH & Co.

1. Beteiligungs KG, Minchen 1.000,00 100,0 -37.239,78
Ariston Grundbesitz GmbH & Co.

2. Beteiligungs KG, Munchen 1.000,00 100,0 -357.669,62
Ariston Grundbesitz GmbH & Co.

3. Beteiligungs KG, Miinchen 1.000,00 100,0 -46.323,33
Ariston Grundbesitz GmbH & Co.

4. Beteiligungs KG, Miinchen 1.000,00 100,0 -314.447,17
Ariston Grundbesitz GmbH. & Co.

5. Beteiligungs KG, Miinchen 1.000,00 92,0 387.004,50
Ariston Grundbesitz GmbH & Co.

6. Beteiligungs KG, Munchen 1.000,00 100,0 -4.757,79

Ariston Grundbesitz GmbH & Co.
7. Beteiligungs KG, Munchen 1.000,00 100,0 -6.231,90
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Entwicklung des Anlagevermdégens vom 01.01. - 31.12.2010
Anschaffungs-/Herstellungskosten kumulierte Abschreibungen
Abschrei-
bungen des
Stand Zugang Abgang Stand Stand Zugang Abgang Stand Buchwert Buchwert Geschafts-
01.01.2010 2010 2010 31.12.2010 01.01.2010 2010 2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2009 jahres
€ € € € € € € € € € €
ANLAGEVERMOGEN
I.  Immaterielle Vermégensgegenstande
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 257,40 0,00 0,00 257,40 72,40 86,00 0,00 158,40 99,00 185,00 86,00
Il. Sachanlagen
andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 36.987,92 1.686,28 0,00 38.674,20 9.203,92 6.775,28 0,00 15.979,20 22.695,00 27.784,00 6.775,28
lll. Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 13.549.496,23 0,00 0,00 13.549.496,23 0,00 0,00 0,00 0,00 13.549.496,23 13.549.496,23 0,00
13.586.741,55 1.686,28 0,00 13.588.427,83 9.276,32 6.861,28 0,00 16.137,60 13.572.290,23 13.577.465,23 6.861,28
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2. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

In den Forderungen gegeniber verbundenen Unternehmen sind Forderungen in Hohe
von T€ 24.224 (Vj. T€ 26.288) enthalten, die eine Restlaufzeit von Uber einem Jahr ha-

ben.

Die Forderungen gegentber verbundenen Unternehmen resultieren aus sonstigen Forde-
rungen in Héhe von T€ 30.280.

3. Eigenkapital

a) Gezeichnetes Kapital € 25.000.000,00

Das Grundkapital besteht aus 9.230.000 auf den Inhaber lautende Stiickaktien.

Das Grundkapital der Gesellschaft wurde mit Beschluss der Hauptversammlung vom
11. August 2009 nach den Vorschriften des Aktiengesetzes Uber die Kapitalerhéhung
aus Gesellschaftsmitteln (88 207 ff. AktG) von € 9.230.000,00 um € 15.770.000,00
auf € 25.000.000,00 durch Umwandlung eines Teilbetrages von € 15.770.000,00 der
in der Jahresbhilanz zum 31.12.2008 ausgewiesenen Kapitalriicklage gemaflR § 272
Abs. 2 Nr. 1 HGB in Grundkapital erhdht. Die Kapitalerhéhung erfolgte ohne Ausgabe

von Aktien.

Genehmigtes Kapital: Der Vorstand ist durch Beschluss der Hauptversammlung

vom 25.10.2006 erméchtigt, das Grundkapital mit Zustim-
mung des Aufsichtsrates bis zum 24.10.2011 gegen Bar-
und/oder Sacheinlage einmal oder mehrmals um insgesamt
bis zu € 3.115.000,00 zu erhdéhen (Genehmigtes Kapital
2006/1).
Der Vorstand ist durch Beschluss der Hauptversammlung
vom 16.08.2007 ermdchtigt, das Grundkapital mit Zustim-
mung des Aufsichtsrates bis zum 15.08.2012 gegen Bar-
und/oder Sacheinlage einmal oder mehrmals um insgesamt
bis zu € 1.500.000,00 zu erhdéhen, wobei das Bezugsrecht
der Aktiondre in bestimmten Féllen ausgeschlossen wer-
den kann (Genehmigtes Kapital 2007/1).



Bedingtes Kapital:
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Das Grundkapital der Gesellschaft ist um bis zu
€ 1.000.000,00 durch Ausgabe von bis zu 1.000.000 auf
den Inhaber lautende nennbetragslose Stammaktien mit
Stimmrecht bedingt erhdht (bedingtes Kapital [). Die be-
dingte Kapitalerhéhung dient ausschlie3lich der Gewah-
rung von Aktien an die Inhaber von Wandelschuldver-
schreibungen, die gemal der Erméachtigung der Hauptver-
sammlung vom 18. September 2006 von der Gesellschaft
bis zum 17. September 2011 begeben werden.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist um bis zu
€ 1.492.000,00 durch Ausgabe von bis zu 1.492.000 auf
den Inhaber lautende nennbetragslose Stammaktien mit
Stimmrecht bedingt erhéht (bedingtes Kapital Il). Die be-
dingte Kapitalerhéhung dient ausschliel3lich der Gewah-
rung von Aktien an die Inhaber von Wandelschuldver-
schreibungen, die gemal der Ermachtigung der Hauptver-
sammlung vom 25. Oktober 2006 von der Gesellschaft bis
zum 24. Oktober 2011 begeben werden.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist um bis zu
€ 623.000,00 bedingt erhoht durch Ausgabe von bis zu
623.000 Stuck neuen auf den Inhaber lautende Stlickaktien
der Gesellschaft mit Gewinnberechtigung ab Beginn des
zum Zeitpunkt der Ausgabe der neuen Aktien laufenden
Geschéftsjahres (bedingtes Kapital Ill). Das bedingte Kapi-
tal lll dient der Erflllung von ausgeibten Aktienoptions-
rechten, die auf Grund der Erméchtigung der Hauptver-
sammlung vom 25. Oktober 2006 von der Gesellschaft bis
zum 24. Oktober 2011 begeben werden. Die bedingte Ka-
pitalerh6hung ist nur insoweit durchgefihrt, wie die Inhaber
von Aktienoptionen von ihrem Recht zum Bezug von Aktien
der Gesellschaft Gebrauch machen und die Gesellschaft
zur Erfallung der Optionsrechte keine eigenen Aktien oder

keinen Barausgleich gewéahrt.



b) Eigene Anteile
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Das Grundkapital der Gesellschaft ist um bis zu
€ 1.500.000,00 durch Ausgabe von bis zu 1.500.000 Stick
auf den Inhaber lautende nennbetragslose Stammaktien
mit Stimmrecht bedingt erhéht (Bedingtes Kapital 2008).
Die bedingte Kapitalerh6hung dient ausschlie3lich der Ge-
wahrung von Aktien an die Inhaber von Wandelschuldver-
schreibungen, die gemal der Erméachtigung der Hauptver-
sammlung vom 18. September 2008 von der Gesellschaft
bis zum 17. September 2013 begeben werden.

Das Bedingte Kapital 2006/l betragt auf Grund des Be-
schlusses der Hauptversammlung vom 11. August 2009
nunmehr € 2.708.559,05.

Das Bedingte Kapital 2006/Ill betragt auf Grund des Be-
schlusses der Hauptversammlung vom 11. August 2009
nunmehr € 4.041.170,10.

Das Bedingte Kapital 2006/IV betragt auf Grund des Be-
schlusses der Hauptversammlung vom 11. August 2009
nunmehr € 1.687.432,29.

Das Bedingte Kapital 2008/l betragt auf Grund des Be-
schlusses der Hauptversammlung vom 11. August 2009
nunmehr € 4.062.838,57.

€ - 74.029,07

Zum 31.12.2010 besal? die Gesellschaft 27.317 eigene Aktien mit Anschaffungskosten in

Hohe von € 166.540,46.

Entsprechend den Bilanzierungsvorschriften des 8 272 Abs. 1a HGB erfolgte der Ausweis

der eigenen Anteile auf der Passivseite. Eine Anpassung auf den rechnerischen Wert vom

gezeichneten Kapital wurde vorgenommen. Die Vorjahreswerte wurden entsprechend

angepasst.
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Auf die eigenen Aktien entfallt ein Grundkapital in Hohe von € 74.029,07 (0,2960 %).

Erwerbszeitpunkt Erwirrt])tirillg Ant€eil am Grundkapitz:/!)

Dezember 2007 8.068 21.864,28 0,0874
Januar 2008 893 2.420,03 0,0097
Mérz 2008 12.456 33.755,76 0,1350
April 2008 5.900 15.989,00 0,0639
Eigene Anteile 27.317 74.029,07 0,2960

Der Erwerb der eigenen Aktien erfolgte fur alle gesetzlich zulassigen Zwecke, insbeson-
dere um Aktien der Gesellschaft Dritten im Rahmen des Zusammenschlusses mit Unter-
nehmen oder im Rahmen des Erwerbs von Unternehmen oder Beteiligungen daran

anbieten zu kdnnen.

¢) Kapitalricklage € 10.323.744,85

Der Ausweis der eigenen Anteile wurde auf Grund der Vorschriften des BilMoG wie folgt

angepasst:
Kapitalrticklage vor Anpassung aufgrund BilMoG € 10.249.715,78
Zufuhrung zur Kapitalriicklage " 74.029,07

Kapitalrticklage nach Anpassung aufgrund BilMoG € 10.323.744.,85
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d) Rucklage fur eigene Anteile € 0,00
Der Ausweis wurde aufgrund der Vorschriften des BilMoG wie folgt angepasst:
Stand vor Anpassung aufgrund BilMoG € 51.629,13
Entnahmen aus der Riicklage flr eigene Anteile
zur Einstellung in die Kapitalriicklage ; 51.629,13
Stand nach Anpassung aufgrund BilMoG € 0,00
e) Bilanzgewinn

Der Bilanzgewinn entwickelte sich im Geschaftsjahr 2010 wie folgt:

Stand zum 01.01.2010 € 4.230.444,42

Jahresiberschuss 2010 " 340.109,89

Stand zum 31.12.2010 € 4.570.554,31

Mitteilungen nach § 21 Abs. 1 Wertpapierhandelsgesetz

Folgende Mitteilungen nach 8 21 WpHG, die gemal’ 8§ 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG anzugeben
sind, wurden im Jahresverlauf 2010 veroffentlicht, konnten jedoch von der Gesellschaft
nicht auf ihre Richtigkeit Gberprft werden:

Die Pillar Securitisation S.a.r.l., Luxemburg, Luxemburg hat uns gemaf § 21 Abs.
1 WpHG am 27.05.2010 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Ariston Real
Estate AG, Munchen, Deutschland, ISIN: DEOOOAOF5XM5, WKN: AOF5XM am
27.05.2010 die Schwelle von 3%, 5%, 10%, 15% und 20% der Stimmrechte
Uberschritten hat und an diesem Tag 22,43% (das entspricht 2070147
Stimmrechten) betragen hat.

Die Stichting Pillar Securitisation, Amsterdam, Niederlande, hat uns gemaR § 21
Abs. 1 WpHG am 02.06.2010 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Ariston
Real Estate AG, Miunchen, Deutschland, ISIN: DEOOOAOF5XM5, WKN: AOF5XM
am 27.05.2010 die Schwelle von 3%, 5%, 10%, 15% und 20% der Stimmrechte
Uberschritten hat und an diesem Tag 22,43% (das entspricht 2070147
Stimmrechten) betragen hat. Davon sind ihr 22,43% (2070147 Stimmrechte) nach
§ 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG zuzurechnen. Zugerechnete Stimmrechte werden
dabei Uber folgende von ihr kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an
der Ariston Real Estate AG jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten: Pillar
Securitisation S.a.r.l. (Luxembourg/Luxembourg)
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Die Willmington Trust Corporation (Willmington, USA - Delaware), hat uns gemaf
§ 21 Abs. 1 WpHG am 16.6.2010 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der
Ariston Real Estate AG, Miinchen, Deutschland, ISIN: DEOOOAOF5XM5, WKN:
AOF5XM am 27.05.2010 die Schwelle von 3%, 5%, 10%, 15% und 20% der
Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 22,43% (das entspricht
2070147 Stimmrechten) betragen hat. Davon sind ihr 22,43% (2070147
Stimmrechte) nach 8§ 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG zuzurechnen. Zugerechnete
Stimmrechte werden dabei Uber folgende von ihr kontrollierte Unternehmen, deren
Stimmrechtsanteil an der Ariston Real Estate AG jeweils 3% oder mehr betréagt,
gehalten: - WT Luxembourg S.a.r.l. - Wilmington Trust SP Services (Amsterdam)
BV - Stichting Pillar Securitisation - Pillar Securitisation S.a.r.l.

Die WT Luxembourg S.a.r.l., (Luxemburg, Luxemburg), hat uns gemaR § 21 Abs. 1
WpHG am 16.6.2010 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Ariston Real
Estate AG, Munchen, Deutschland, ISIN: DEOOOAOF5XM5, WKN: AOF5XM am
27.05.2010 die Schwelle von 3%, 5%, 10%, 15% und 20% der Stimmrechte
Uberschritten hat und an diesem Tag 22,43% (das entspricht 2070147
Stimmrechten) betragen hat. Davon sind ihr 22,43% (2070147 Stimmrechte) nach
§ 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG zuzurechnen. Zugerechnete Stimmrechte werden
dabei tber folgende von ihr kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an
der Ariston Real Estate AG jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten: - Wilmington
Trust SP Services (Amsterdam) BV - Stichting Pillar Securitisation - Pillar
Securitisation S.a.r.l.

Die Wilmington Trust SP Services (Amsterdam) BV, (Amsterdam, Niederlande),
hat uns gemalR § 21 Abs. 1 WpHG am 16.6.2010 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Ariston Real Estate AG, Minchen, Deutschland, ISIN:
DEOOOAOF5XM5, WKN: AOF5XM am 27.05.2010 die Schwelle von 3%, 5%, 10%,
15% und 20% der Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 22,43% (das
entspricht 2070147 Stimmrechten) betragen hat. Davon sind ihr 22,43% (2070147
Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG zuzurechnen. Zugerechnete
Stimmrechte werden dabei Uber folgende von ihr kontrollierte Unternehmen, deren
Stimmrechtsanteil an der Ariston Real Estate AG jeweils 3% oder mehr betréagt,
gehalten: - Stichting Pillar Securitisation - Pillar Securitisation S.a.r.l.
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4. Ruckstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen betreffen vor allem Kosten des Jahresabschlusses sowie

ausstehende Rechnungen.

5. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeitenspiegel zum 31.12.2010

davon durch

Restlaufzeit Restlaufzeit Pfandrechte und
Restlaufzeit zwischen einem von mehr als ahnliche Rechte
bis zu einem Jahr und fiinf Jahren funf Jahren Gesamtbetrag gesichert Art und Form
€ € € € € der Sicherheit
1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 72.073,09 0,00 0,00 72.073,09
2. Verbindlichkeiten gegentber verbun-
denen Unternehmen 2.000,00 0,00 3.508.251,58 3.510.251,58
3. sonstige Verbindlichkeiten 418.335,51 200.000,00 0,00 618.335,51
® davon aus Steuern: € 299.795,61
® davon im Rahmen der sozialen
Sicherheit: € 896,25
Gesamtsumme 492.408,60 200.000,00 3.508.251,58 4.200.660,18

Abgesehen von brancheniblichen Eigentumsvorbehalten sind die ausgewiesenen Ver-

bindlichkeiten nicht weiter besichert.

Von den sonstigen Verbindlichkeiten hatten im Vorjahr € 200.000,00 eine Restlaufzeit zwi-
schen einem und funf Jahren und € 50.000,00 eine Restlaufzeit von mehr als finf Jahren.
Die Verbindlichkeiten gegentiiber verbundenen Unternehmen hatten im Vorjahr in Hohe
von T€ 4.442 eine Restlaufzeit von mehr als finf Jahren. Die weiteren im Vorjahr ausge-

wiesenen Verbindlichkeiten hatten eine Restlaufzeit von unter einem Jahr.

Die Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen betreffen sonstige Verbind-

lichkeiten.
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6. Latente Steuern

Aus den Finanzanlagen resultieren auf Grund Abweichungen zwischen Handels- und
Steuerbilanz bei der Bewertung des von den Beteiligungsunternehmen gehaltenen Anla-
gevermogens Differenzen, die sowohl zu aktiven als auch zu passiven latenten Steuern
fuhren. Daneben fihren bestehende Verlustvortrdge ebenfalls zu aktiven latenten Steu-
ern. In Summe resultieren daraus aktive latente Steuern. Diese wurden mit dem unter-
nehmensinternen Steuersatz von 15,825 % ermittelt. Auf die Aktivierung der aktiven
latenten Steuern wurde auf Grund des Wahlrechts nach § 274 Abs.1 Satz 2 HGB

verzichtet.
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C. SONSTIGE ANGABEN

1. Haftungsverhéltnisse, Angaben von nicht in der Bilanz ersichtlichen Geschéften
und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Nach § 251 und § 268 Abs. 7 HGB waren folgende Haftungen zu vermerken:

31.12.2010 31.12.2009

Haftungsverhaltnisse aus der Bestellung von Sicher-

heiten fur fremde Verbindlichkeiten T€ 138 T€ 126
e davon gegeniber verbundenen Unternehmen: T€ 138 (Vj. T€ 126)

Die Ariston Real Estate AG hat ihren Gesellschaftsanteil an der Ariston Zweite Grund-
besitz GmbH in Hohe von € 25.000,00 an die Deutsche Pfandbriefbank AG verpfandet.
Die Verpfandung dient der Sicherung des Darlehens in Hohe von € 12.350.000,00,

welches die Bank der Ariston Zweite Grundbesitz GmbH gewahrt hat.

Als Sicherheit wurden gegeniiber einem Kreditinstitut die jeweils bei ihm unterhaltenen
Vermogenswerte der Gesellschaft, insbesondere ein Konto mit einem Saldo von T€

113 zum Bilanzstichtag verpfandet.

An sonstigen finanziellen Verpflichtungen von Bedeutung sind zu nennen:

31.12.2010 31.12.2009

Verpflichtungen aus langfristigen Mietvertragen T€ 47 T€ 99
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2. Geschaftsfuhrung

Vorstand
Herr Hans-Dieter Lorenz, Dipl.-Wirtschaftsingenieur — einzelvertretungsberechtigt

Herr Lorenz hat im Geschéftsjahr 2010 erfolgsunabhangige Vergutungen in Héhe von
T€ 82, eine Verzinsung einer Ausgleichsverpflichtung in Hohe von T€ 6 und einen

Beitrag zur D&O-Versicheurng in Hohe von T€ 2 bezogen.

Herr Dr. Stefan Hel3, Volljurist (bis 30. April 2010)

Herr Dr.He3 hat im Zeitraum vom 1. Januar 2010 bis 30. April 2010
erfolgsunabhéangige Vergutungen in Hohe von T€ 63 bezogen, erfolgsabhangige
Vergutungen in Hohe von T€ 40 sowie einen Beitrag zur D&O-Versicherung in Hohe

von T€ 2 bezogen.

Daneben wurden gegentber dem ehemaligen Vorstandsmitglied, Herrn Dr. Hel3, im
Zeitraum 1. Mai 2010 bis 31. Dezember 2010 Beratungsleistungen in Hohe von T€ 366

vergutet, die eine Erfolgsvergitung von T€ 246 beinhalten.

Herr Dr. Hel3 hat mit Aufhebungsvereinbarung vom 12. Mai 2010 auf samtliche ihm in
Bezug auf die Gesellschaft eingerdumten Aktienoptionen ohne weitere Gegenleistung

verzichtet.
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Mitglieder des Aufsichtsrats

Dem Aufsichtsrat gehdrten die folgenden Personen an:

e Herr Dr. Hermann Orth, Rechtsanwalt und Steuerberater
(Vorsitzender des Aufsichtsrates)

o Herr Josef Gelb, Unternehmensberater (stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrates)

e Herr Dipl.-Kfm. Stefan Pfender, Kaufmann
Andere Aufsichtsratsmandate:
o Life Jack AG (Vorsitzender des Aufsichtsrates)

e Enervest AG (Aufsichtsrat)

Die Vergutungen fur den Aufsichtsrat im Geschéftsjahr 2010 betrugen T€ 45 (Vj. T€ 45)
zzgl. Beitrag zur D & O-Versicherung in Hohe von T€ 6 (Vj. T€ 6).

Honorar des Abschlusspriifers

Das Honorar des Abschlusspriufers umfasst in 2010 T€65 (Vj. T€58) fir
Abschlussprifungsleistungen der Ariston Real Estate AG. Darlber hinaus erhielt der
Abschlussprifer im  Geschéftsjaghr T€ 8 (V). T€44) im Rahmen einer

Honorarnachberechnung fur Abschlussprifungsleistungen fur das Vorjahr.

Erklarung zum Corporate Governance Kodex

Der Vorstand und Aufsichtsrat der Ariston Real Estate AG haben eine Entsprechenserkla-
rung nach 8 161 AktG abgegeben und den Aktionaren auf der Internetseite des Unterneh-
mens (www.ariston-ag.de) dauerhaft zuganglich gemacht.

. Arbeitnehmer

Im Jahresdurchschnitt waren bei der Gesellschaft 2 Mitarbeiter beschéattigt.

Munchen, den 28. April 2011

Ariston Real Estate AG

Der Vorstand



Lagebericht
der
Ariston Real Estate AG
Minchen

fir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2010



1. Wirtschaftsbericht 2010 und Lage der Gesellschaft
1.1 Rahmenbedingungen

Entwicklung des gesamtwirtschaftlichen Umfelds

In abgelaufenen Geschéftsjahr 2010 hat sich die Weltwirtschaft spurbar erholt. Wéah-
rend in 2009 das Bruttoinlandsprodukt weltweit um rund 2 Prozent zuriickgegangen
ist, ist es im vergangenen Jahr nach Schéatzungen der Weltbank in den EU Landern
um rund 2,1 % gewachsen. Die Impulse seitens der expansiven Geld- und Fiskalpoli-
tik vieler Lander als auch ein kraftig anziehender Welthandel haben sich schneller
und nachhaltiger als erwartet ausgewirkt. Fur 2011 wird der Konjunkturauftrieb in den
EU Landern auf rund 3,1 Prozent geschatzt und fir 2012 auf rund 3,8 Prozent (Quel-
le: Weltbank EU 10. April 2011 Report).

Auch wenn vorrausichtlich die Dynamik innerhalb der konjunkturellen Entwicklung
abnimmt und die Stimmung an den internationalen Finanzméarkten angespannt bleibt,
hat die Weltwirtschaft das Vorkrisenniveau bereits jetzt wieder erreicht. (Quelle: Sta-
tistisches Bundesamt, Bruttoinlandsprodukt 2010 fur Deutschland, Januar 2011)

Makrookonomisches Umfeld in Deutschland

Die deutsche Wirtschaft ist im Jahr 2010 kraftig gewachsen. Das preisbereinigte
Bruttoinlandsprodukt stieg um 3,6 % (Vorjahr: — 4,7 %) und damit so stark wie seit
der Wiedervereinigung nicht mehr. Wie sich schon im Verlauf des Berichtsjahres an-
deutete, ist dieses Ergebnis auch Folge einer starken Binnennachfrage. Mit dem
Wegfall von Aufholeffekten nach dem Krisenjahr 2009 prognostizieren die fihrenden
deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute fir 2011 eine leichte Abflachung der kon-
junkturellen Entwicklung mit Wachstumsraten des realen Bruttoinlandsproduktes im
Bereich von 2,2 % bis 2,4 %.

Nachdem im Jahr 2009 mit einer Preissteigerung von nur 0,4 % die niedrigste Teue-
rungsrate seit der Wiedervereinigung registriert wurde, zogen die Preise im abgelau-
fenen Geschaftsjahr 2010 erwartungsgemal wieder an. Wie das statistische Bun-
desamt (Quelle: Statistisches Bundesamt, Bruttoinlandsprodukt 2010 fur Deutsch-
land, Januar 2011) mitteilt, ist der Verbraucherpreisindex fur Deutschland im Jahres-
durchschnitt 2010 gegentiber dem Vorjahr um 1,1 % gestiegen. Pragend fir dieses
Ergebnis war die Entwicklung der Verbrauchspreise und hier besonders der Energie-
produkte, die 3,9 % Uber dem Niveau von 2009 lagen. Der Leitzins der Europaischen
Zentralbank blieb im Berichtszeitraum unverandert bei 1,0 %.

Der Arbeitsmarkt konnte vom wirtschaftlichen Aufschwung im Jahr 2010 spurbar pro-
fitieren. Im Vergleich zum Vorjahr gab es beachtliche Ruckgénge bei der Arbeitslo-
sigkeit. Die Erwerbstétigkeit und die sozialversicherungspflichtige Beschaftigung ha-
ben zugenommen. Im Jahresdurchschnitt 2010 waren rund 3,2 Mio. (Vorjahr: 3,4 Mi-
0.) Menschen oder 7,7 % (Vorjahr: 8,2 %) aller zivilen Erwerbspersonen ohne Arbeit,
wobei sich die positive Entwicklung im Jahresverlauf verstarkte. So lag die Arbeitslo-
sigkeit Ende Dezember 2010 bei 3,0 Mio. (7,2 %) nach 3,3 Mio. (7,8 %) im Dezem-



ber 2009 (Quellen: Statistisches Bundesamt, Bruttoinlandsprodukt 2010 fur Deutsch-
land, Januar 2011).

Entwicklung des Immobilienmarkts in Deutschland

Positive Entwicklung auf dem Investmentmérkten

Das Transaktionsvolumen auf dem Markt fur Gewerbeimmobilien hat sich im Ver-
gleich zum Vorjahr nahezu verdoppelt. Diese Entwicklung wurde begunstigt durch
das anhaltend niedrige Zinsniveau und das Fehlen renditestarker Alternativanlagen.
Die Nachfrage institutioneller wie privater Investoren konzentrierte sich dabei auf risi-
koarme Immobilien in Top-Lagen, sogenannte Core Immobilien. Biro- und Einzel-
handelsobjekte dominierten dabei das Marktgeschehen. Fur das Jahr 2011 ist mit ei-
ner weiteren Verstarkung des Anlageinteresses zu rechnen. Aufgrund des Nachfra-
gelberhangs nach Core Immobilien wurden fur diese in den Segmenten Lager/ Lo-
gistik sowie Buro- und Geschéaftshausern bereits steigende Preise festgestellt, wah-
rend das Niveau in den anderen Segmenten noch stabil blieb. Angesichts des feh-
lenden Angebots an Core Immobilien und der positiven gesamtwirtschaftlichen Rah-
menbedingungen sind fir das Jahr 2011 bereits Anzeichen fir eine Verbreiterung
des Anlageinteresses und somit eine erhdohte Nachfrage nach Objekten mit hdherem
Risiko-Profil erkennbar.

Positive Entwicklung auf den Vermietungsmaérkten

Biroflachen: Ein deutlich stabilisiertes Marktgeschehen in den wichtigsten Blrover-
mietungsmarkten kann als Indiz fiir die Uberwindung der jingsten Wirtschaftskrise
gewertet werden. So sind die Buroflachenumsétze in den sechs Blrozentren insge-
samt und in jedem einzelnen Teilmarkt gegenuber dem Vorjahr gestiegen. Zudem
wurden zahlreiche GrolRvermietungen registriert, die zusammen rund 17 % des ge-
samten Vermietungsumsatzes auf sich vereinen. Insgesamt wurde in den sechs Bi-
rozentren im Jahr 2010 ein Vermietungsumsatz von rund 2,7 Mio. m? registriert. Dies
entspricht im Vorjahresvergleich (2,1 Mio. m?) einer Steigerung um rund 26 %. In den
Top-Lagen konnten an einzelnen Standorten bereits steigende Spitzenmieten ver-
zeichnet werden.

Dennoch ist der Leerstand in den sechs Birozentren im Jahresverlauf nach rund 7,9
Mio. m2 Ende 2009 um ca. 8 % auf rund 8,5 Mio. m? angestiegen. Dies entspricht ei-
ner Leerstandsquote von 10,6 % (Vorjahr 9,9 %). Dieser Anstieg ist Folge der Fertig-
stellung von neuen Buroflachen. Dieser Flachenzuwachs konnte durch die Mietnach-
frage noch nicht tGberkompensiert werden, denn bei den Unternehmen dominierten
Flachentausch und Konsolidierung gegentiber der Flachenexpansion.

Fir das laufende Geschéftsjahr 2011 ist mit einem vergleichbaren Vermietungsum-
satz zu rechnen; dabei durfte sich der Trend zu steigenden Spitzenmieten weiter ver-
festigen und ausweiten. In den Regionalstandorten stellt sich die Entwicklung in den
vergangenen Jahren dem gegeniiber deutlich weniger volatil dar als in den grol3en
Blrozentren. Zwar erreichte die Leerstandsquote in den Regionalstandorten auch in
den Boomjahren zu Beginn des vergangenen Jahrzehnts nicht die niedrigen Niveaus
der Top-Standorte. Allerdings blieben die Leerstandsquoten auch in den Krisenjah-
ren konstant unter der 8 %-Marke und konnten sogar reduziert werden. Auch die



Spitzenmieten weisen in den Regionalzentren im Vergleich zu den Birozentren eine
signifikant geringere Volatilitat auf. Diese Entwicklung kann auf die im Vergleich zu
den Top- Standorten deutlich geringere Veranderung der Blrobestande in den Regi-
onalzentren zurtckgefuhrt werden.

Einzelhandelsflachen: Anders als im Birosegment blieben die Spitzenmieten in den
letzten Jahren auf konstantem Niveau bzw. konnten sogar leicht gesteigert werden.
Dies gilt fur Top-Standorte gleichermal3en, wenn auch auf unterschiedlichem Niveau.
Fur 2011 kann angesichts der erfreulichen makro6konomischen Rahmendaten und
der positiven Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt per Saldo mit einer Fortsetzung die-
ses Trends gerechnet werden (Quellen: Jones Lang LaSalle, Presseinformation
1.4.2011).

1.2 Geschaftstatigkeit

Geschéaftsmodell

Kerngeschaft: Bestandshaltung im Gewerbeimmobilienbereich:

Als bestandshaltende Immobiliengesellschaft folgt ARISTON im Kerngeschéaft einem
auf die Erzielung von Mietertrdgen ausgerichteten, cashfloworientierten Geschafts-
modell. Operative Zielsetzung ist, dauerhafte nachhaltige Mietrenditen bzw. Cash-
flows durch die Vermietung gewerblicher Immobilien zu erzielen. Die Konzernmutter
Ubernimmt dabei das Asset und Property Management fur die Tochterunternehmen.

Opportunistische Immobilieninvestments:

In der Zukunft plant die Gesellschaft Gber die reine klassische Bestandshaltung hin-
ausgehend Investitionen in Spezialsituationen die ein vergleichsweise uberdurch-
schnittliches Wertschopfungs- und Renditepotential bieten, wie z.B. Erwerb von Ob-
jekten mit hdherem Leerstand und der Mdéglichkeit, diese einer Vollvermietung zuzu-
fuhren, Erwerb von Objekten, die eine Investition in die Substanz erfordern, Erwerb
von Objekten, deren Nutzung umstrukturiert wird (um eine bessere Vermietungssi-
tuation zu schaffen oder héhere Mieten zu erzielen) sowie Beteiligung an Projekt-
entwicklungen oder die Durchfiihrung bereits von Dritten vorbereiteten Develop-
mentmalinahmen.

Holdingstruktur:

Die Immobilienobjekte werden aus risiko- und steueroptimierenden Grinden uber
Beteiligungs- bzw. Objektgesellschaften gehalten. Dies verringert einerseits die Kre-
ditrisiken des Konzerns, da bei der Besicherung der Fremdfinanzierung i.d.R. aus-
schlief3lich auf das Objekt und den Cashflow aus den Mieteinnahmen abgestellt wird
(Non-Recourse-Finanzierung). Andererseits optimiert dieses Vorgehen die Steuer-
belastung des Gesamtkonzerns, da i.d.R. keine Gewerbesteuer anfallt. Die Investiti-
onen in die Immobilienobjekte werden ublicherweise zu etwa 20% Eigenkapital bzw.
80% Fremdkapital finanziert. Im Hinblick auf eine Reduzierung der Anschaffungs-
kosten erfolgt der Erwerb bevorzugt auch Uber sog. Share Deals, d.h. es werden
mehrheitlich Immobiliengesellschaften Gbernommen, wodurch die Zahlung von
Grunderwerbsteuer (z.B. durch Festlegung entsprechender Anteilsverhaltnisse)
vermieden werden kann.



Geschéaftsmodel ,klassische Bestandshaltung®:

Bei der Auswahl geeigneter Investitionsobjekte fur die Bestandshaltung fokussiert
sich Ariston insbesondere auf Immobilien mit einem Investitionsvolumen in der Gro-
Benordnung von jeweils 5 Mio. € bis 25 Mio. €. Damit positioniert sich die Holding
bewusst in einem Bereich, der fur Privatinvestoren i.d.R. nicht mehr in Frage kommt,
fur viele institutionelle Investoren jedoch hinsichtlich der in diesem Umfeld noch ver-
gleichsweise geringen Anlagesumme noch nicht interessant sein dirfte.

Dahinter steht die Erwartung, bei dem Erwerb dieser Immobilien nur auf wenige
Wettbewerber zu treffen und so vergleichsweise guinstige Einkaufspreise bzw. héhe-
re Renditen erzielen zu kénnen. Bei der Auswahl geeigneter Investitionsobjekte ste-
hen zum Zeitpunkt der Investition Uberwiegend mittel- bis langfristig vermietete Ob-
jekte im Vordergrund. ARISTON legt besonderes Augenmerk auf aussichtsreiche
2a- und 2b-Lagen, wie etwa Regionalzentren oder Kernrandlagen von Metropolen
und Ballungszentren, die eine etablierte oder wachsende Wirtschaftsstruktur aufwei-
sen sowie geringere Einkaufspreise bzw. héhere Renditen in Aussicht stellen.

Das Geschaftsmodell sieht ebenso den Verkauf von Immobilien wie auch die an-
schlieRende Reinvestition frei gewordener Mittel in neue Objekte vor. In dieser Hin-
sicht verfolgt das Miunchner Unternehmen eine ,opportunistische* Buy, Hold & Sell-
Strategie. Am Investmentmarkt ist Ariston bestrebt, antizyklisch zu kaufen und zu
verkaufen, um auf diese Weise die Schwankungen des Immobilienmarktes in eine
Wertsteigerung des Immobilienportfolios umzusetzen. Die angestrebte Haltedauer
liegt bei zwei bis acht Jahren.

Geschaftsmodell ,opportunistische Immobilieninvestments*:

Neben der reinen Bestandshaltung sind in Zukunft Investitionen in sogenannte
~Spezialsituationen” vorgesehen. Denkbar ist beispielsweise der Erwerb von Objek-
ten, die einen hoheren Leerstand aufweisen oder eine Investition in die Substanz er-
fordern, um diese einer Vollvermietung zuzufihren bzw. héhere Mietertrdge zu er-
zielen. Eine Umstrukturierung der Nutzung von Objekten kann dartber hinaus eben-
falls die Vermietsituation verbessern und /oder héhere Mieterldse generieren. Aris-
ton erwagt zudem eine Beteiligung an Projektentwicklungen oder die Durchfiihrung
bereits von Dritten vorbereiteter Developmentmal3nahmen.

Ariston will in diesem Zusammenhang als Initiator oder auch tber opportunistische
Co-Investments auftreten; das Investitionsvolumen liegt hierbei typischerweise zwi-
schen 1 Mio. € bis 5 Mio. € Eigenkapital. Zur Erhéhung der Eigenkapitalrendite wird
dabei eine angemessene Fremdkapitalfinanzierung angestrebt. Im Gegensatz zur
Bestandshaltung liegt ein kurz- bis mittelfristiger Anlagehorizont vor.

Ertragsmodell:

Zusammengefasst erzielt Ariston AG Einnahmen aus der Verwaltung der Immobilien
ihrer Tochtergesellschaften (Umsatzerlése aus Asset und Property Management),
Beteiligungsertrage ihrer Tochtergesellschaften (Dividenden, Gewinnansprtiche), Er-
trdge aus dem Verkauf von Immobilien ihrer Tochtergesellschaften (Asset Deal)
bzw. Verkauf von Immobilienunternehmen (Share Deal) sowie Gewinne aus Investi-
tionen in Spezialsituationen auf3erhalb der klassischen Bestandshaltung (z.B. Wert-
schopfung aus Umstrukturierungen).



Dabei verfugt die Ariston Real Estate AG im HGB-Einzelabschluss der AG Uber ein
handelsrechtliches Eigenkapital von rd. 40 Mio. €, was einer Eigenkapitalquote von
rd. 89,8 % entspricht. Das Immobilienvermdégen der Tochtergesellschaften belauft
sich auf rd. 126 Mio. € (bewertet zu Zeitwerten entsprechend IAS 40).

1.2.1 Unternehmensstruktur

ARISTON fungiert als Immobilienholding; Immobilien werden in steuer- und risikoop-
timierten Beteiligungs- bzw. Objektgesellschaften gehalten

Muttergesellschaft des Konzerns ist die ARISTON Real Estate AG. Aus steuerli-
chen, finanzstrategischen und risikopolitischen Griinden halt die ARISTON Real Es-
tate AG selbst direkt keine Immobilien. Der Erwerb und die Veraul3erung von Immo-
bilienobjekten erfolgt in der Regel Uber Beteiligungen an Personengesellschaften
(i.d.R. GmbH & Co. KG) oder Kapitalgesellschaften (GmbH oder AG). Diese Beteili-
gungen werden im IFRS-Konzernabschluss vollkonsolidiert. Aufgabe der Mutterge-
sellschatft ist die Verwaltung und Administration des Immobilienportfolios im Rahmen
von Dienstleistungsvertragen. Ausgelagert wird, soweit erforderlich, das Facility Ma-
nagement und die klassische Mieterverwaltung. Hierfiir stehen externe Dienstleister,
die zumeist vor Ort tatig sind, zur Verfigung.

Zum 31. Dezember 2010 wies die ARISTON-Gruppe folgende Struktur auf:

Gesellschaft Anteile am Kapital
%
BBG Beteiligungs- GmbH & Co. Buropark KG, Miinchen 94,0
Grundstucksverwaltung HAG GmbH & Co. KG, Minchen 92,0
HS-Grund und Boden GmbH & Co KG, Krailling (vormals HS Grund
und Boden AG, Krailling) 94,9
AIG GmbH & Co. Objekt Ansbach KG, Mlnchen 94,8
Ariston Grundbesitz GmbH, Miinchen 100,0
Ariston Zweite Grundbesitz GmbH, Miinchen 100,0
Ariston Grundbesitz GmbH & Co. 1. Beteiligungs KG, Miinchen 100,0
Ariston Grundbesitz GmbH & Co. 2. Beteiligungs KG, Miinchen 100,0
Ariston Grundbesitz GmbH & Co. 3. Beteiligungs KG, Miinchen 100,0
Ariston Grundbesitz GmbH & Co. 4. Beteiligungs KG, Miinchen 100,0
Ariston Grundbesitz GmbH & Co. 5. Beteiligungs KG, Miinchen (vormals
Ariston Grundbesitz Ltd. & Co. 5. Beteiligungs KG, Miinchen) 92,0
Ariston Grundbesitz GmbH & Co. 6. Beteiligungs KG, Miinchen 100,0

Ariston Grundbesitz GmbH & Co. 7. Beteiligungs KG, Miinchen 100,0




1.2.2 Entwicklung des Immobilienportfolios in 2010

Die ARISTON-Gruppe hat im Geschaftsjahr 2010 keine weiteren Immobilienkaufe-
oder -verkdufe vorgenommen. Der Bestand der Immobilien ist insofern konstant ge-
blieben.

Dagegen haben wir uns auf das operative Geschaft sowie die Pflege des eigenen
Portfolios und der Bestandsmieter konzentriert: Die Schwerpunkte unserer Tatigkei-
ten lagen in der Optimierung der Mietvertragslaufzeiten in Krailling, der Suche nach
neuen Mietern des Logistikobjektes in Bremen sowie der Refinanzierung und Nach-
vermietung der Blroimmobilie in Bonn:

Schwerpunkte im Bereich Asset- und Property Management 2010:

Im Objekt Bremen, welches von der Grundsticksverwaltung HAG GmbH & Co. KG,
gehalten wird, wurde bereits Ende 2009 im Rahmen einer umfassenden Refinanzie-
rung die Darlehensverbindlichkeit um insgesamt EUR 14.5 Mio. auf nunmehr EUR
2,5 Mio. reduziert (Laufzeit bis Dezember 2011). Auf dieser Basis haben sich die lau-
fenden Finanzierungsbelastungen erheblich vermindert. Trotz der ersten Vermie-
tungserfolge schloss die Objektgesellschaft das Geschéftsjahr 2010 noch mit einem
Verlust von rd. TEUR 687 ab. Der anteilige (auf Basis einer sukzessiven Neuvermie-
tung ermittelte) Wert der Gesellschaft (Fair Value) am Gesamtportfolio des Konzerns
belauft sich auf rd. 10,6 % (Fair Value zum 31.12.2010 gem. Immobiliengutachten
CBRE der Logistikimmobilie Bremen rd. 13,35 Mio. €). Die weitere Nachvermietung
des Objektes Bremen wird im Geschaftsjahr 2011 einer der Hauptschwerpunkte un-
serer Asset Management Téatigkeiten sein und sieht vor, den aktuellen Leerstand
sukzessive in den nachsten zwei Jahren abzubauen

Bei der Tochtergesellschaft HS Grund und Boden GmbH & Co. KG, Inhaber der Bu-
roimmobilie in Krailling, konnte der Mietvertrag mit dem Hauptmieter um tber 11 Jah-
re verlangert werden. Dessen Anteil am Gesamtmietaufkommen des Objektes be-
tragt rd. 80 %.

Die Mieterin unserer Buroimmobilie in Bonn, welche von der Ariston Grundbesitz
GmbH. & Co. 5. Beteiligungs KG gehalten wird, hat den Mietvertrag mit Wirkung zum
31.12.2010 beendet und ist in Q1 2011 ausgezogen. Parallel dazu haben wir im Jahr
2010 sowie in den ersten Monaten 2011 im Rahmen von umfassenden Refinanize-
rungsaktivitaten dieser Gesellschaft die Darlehensverbindlichkeit von rd. 5,5 Mio. €
zum 31.12.2010 auf nunmehr rd. 1,9 Mio. € (befristet bis 30.9.2011; Sondertilgungen
Marz und Juni 2011 von jeweils 0,5 Mio. € bereits bertcksichtigt) reduziert. Auf die-
ser Basis werden sich auch die laufenden Finanzierungsbelastungen erheblich ver-
mindern. Derzeit stehen wir mit neuen potentiellen Mietern in fortgeschrittenen Miet-
vertragsverhandlungen.

1.2.3 Personal

Im abgelaufenen Geschaftsjahr 2010 ergaben sich - aul3er der im Anhang aufgefihr-
ten Verédnderung im Vorstandsbereich - keine wesentlichen Veranderungen im Be-
reich Personal und Mitarbeiter. Zum Geschaftsjahresende 2010 beschéftigte die



ARISTON Real Estate AG insgesamt sieben freie und festangestellte Mitarbeiter. Die
ARISTON Real Estate AG wird auch in Zukunft an ihrer sehr schlanken Struktur fest-
halten.

1.2.4 Zusammensetzung des Immobilienportfolio zum 31. Dezember 2010

Zum Stichtag 31. Dezember 2010 hielt die Ariston Real Estate AG Anteile an ver-
bundenen Beteiligungs- bzw. Objektgesellschaften, deren Immobilienportfolio bzw.
deren Mieter sich in die drei Branchen aufteilen.

Logistik: rd. 16 %
Handel: rd. 44 %
Biro: rd. 40 %

* Prozentangaben bezogen auf Nettomieteinnahmen

Zum Bilanzstichtag verzeichneten die verbundenen Unternehmen der ARISTON Re-
al Estate AG eine Vermietungsquote - berechnet aus dem Verhéltnis von Netto-
Istmiete zu Netto-Potentialmiete - von rund 80 %. Hierbei betragt die Netto-Istmiete
zum 31. Dezember 2010 rd. 7,8 Mio. € sowie die Nettopotentialmiete rd. 9,8 Mio. €
(Quelle: CBRE).

Die ARISTON Real Estate AG halt zum Stichtag 31. Dezember 2010 uber ihre Betei-
ligungsgesellschaften insgesamt 9 Immobilienobjekte an 7 Standorten. Die Objekte
verfligen Uber eine vermietbare Flache von ca. 141.000 m2.

Fair Value der Tochterimmobilien:

Gemal} Gutachten von CBRE zum Stichtag 31.12.2010 betragt der Fair Value der
Immobilien der Tochtergesellschaften der Ariston Real Estate AG rd. 126,5 € Mio.
und teilt sich wie folgt auf:

Ansbach: 12,6 %

Bonn: 4,9 %
Brandenburg: 8,6 %
Bremen: 10,6 %
Frankfurt: 4,0 %
Freising FMZ: 28,9
Freising Praktiker: 5,7 %
Freising Logistik: 10,4 %
Krailling: 14,3 %

Restmietlaufzeiten

Die durchschnittliche Restmietlaufzeit des Immobilienportfolios betragt zum Stichtag
ca. 7,3 Jahre (Vorjahr: 6,3 Jahre). Bezogen auf die Nettomietertrage laufen wéahrend
der nachsten 2 Jahre ca. 2 %, innerhalb der nachsten 2 bis 4 Jahre ca. 30 % und in-
nerhalb der nachsten 4 bis 6 Jahre ca. 20 % aus. Der Anteil der Nettomietertrage mit
Restmietlaufzeiten Uber 6 Jahre betragt ca. 48 % (Quelle: CBRE).



Immobilienportfolio per 31.12.2010

Objekt Ansbach (AIG GmbH & Co. Objekt Ansbach KG)

Nutzungsart

Eigentumsverhaltnis
Grundstucksflache

Baujahr

Nutzflache

Leerstandsquote

Durchschnittl. Mietvertragsrestlaufzeit
Hauptmieter

Bilro- und Geschaftshaus

Eigentum (Anteil am Kapital: 94,8%)
11.626 m?

2001 bis 2003

ca. 10.500 m?

5,6%

5,0 Jahre

Schwenninger BKK

Objekt Freising Baumarkt (Ariston Grundbesitz GmbH & Co. 3. Beteiligungs

KG)

Nutzungsart

Eigentumsverhaltnis
Grundstucksflache

Baujahr

Mietflache

Leerstandsquote

Durchschnittl. Mietvertragsrestlaufzeit
Hauptmieter

Baumarkt

Eigentum (Anteil am Kapital: 100%)
14.424 m?

1991

ca. 7.200 m2

0,0%

6,1 Jahre

Praktiker

Objekt Bonn (Ariston Grundbesitz GmbH & Co. 5. Beteiligungs KG)

Nutzungsart

Eigentumsverhaltnis
Grundstucksflache

Baujahr

Jahr der Modernisierung

Nutzflache

Leerstandsquote

Durchschnittl. Mietvertragsrestlaufzeit
Hauptmieter

BlUrogebaude

Eigentum (Anteil am Kapital: 92,0%)
3.926 mz

1966

1996

ca. 4.700 m2

100 %

Objekt Stadt Brandenburg (BBG Beteiligungs GmbH & Co. Buropark KG)

Nutzungsart

Eigentumsverhaltnis
Grundstucksflache

Baujahr

Nutzflache

Leerstandsquote

Durchschnittl. Mietvertragsrestlaufzeit
Hauptmieter

Blrogebaude

Eigentum (Anteil am Kapital: 94,0%)
7.205 mz

1995 bis1996

ca. 7.500 mz

0,0%

2,0 Jahre

Deutsche Rentenversicherung



Objekt Frankfurt (Ariston Grundbesitz GmbH & Co. 1. Beteiligungs KG)

Nutzungsart Birogebaude

Eigentumsverhaltnis Eigentum (Anteil am Kapital: 100%)
Grundstucksflache 2.669 m?

Baujahr 1989 /1992 /2001

Nutzflache ca. 3.700 m?

Leerstandsquote 0,0%

Durchschnittl. Mietvertragsrestlaufzeit 2,2 Jahre

Hauptmieter DQS

Objekt Bremen (Grundstiicksverwaltung HAG GmbH & Co. KG)

Nutzungsart Lagergebaude
Eigentumsverhaltnis Eigentum (Anteil am Kapital: 92,0%)
Grundstucksflache 33.852 m?

Baujahr 1967 /1972

Mietflache ca. 71.300 m2

Leerstandsquote 87 %

Durchschnittl. Mietvertragsrestlaufzeit 2,5 Jahre

Hauptmieter n.a.

Objekt Krailling / Minchen (HS Grund und Boden AG)

Nutzungsart Verwaltungs- und Labor-/Lagergebaude
Eigentumsverhaltnis Eigentum (Anteil am Kapital: 94,9%)
Grundstucksflache 10.267 m?

Baujahr 1999 bis 2002

Nutzflache ca.11.360 m2

Leerstandsquote 0,0%

Durchschnittl. Mietvertragsrestlaufzeit 11,2 Jahre

Hauptmieter EOS GmbH

Objekt Freising / Miinchen (Ariston Zweite Grundbesitz GmbH)

Nutzungsart Logistikobjekt

Eigentumsverhaltnis Eigentum (Anteil am Kapital: 100%)
Grundstucksflache 29.106 m?

Baujahr 1990

Nutzflache ca. 9.000 m2

Leerstandsquote 0,0%

Durchschnittl. Mietvertragsrestlaufzeit 4,7 Jahre

Hauptmieter Trans-o-flex Schnell-Lieferdienst GmbH

Objekt Freising / Miinchen (Ariston Grundbesitz GmbH & Co. 2. und 4 Beteiligungs KG)

Nutzungsart Einzelhandel

Eigentumsverhaltnis Eigentum (Anteil am Kapital: 100%)
Grundstucksflache 20.680 m?

Baujahr 1995

Gesamtmietflache ca. 15.600 m?

Leerstandsquote 5,3%

Durchschnittl. Mietvertragsrestlaufzeit 10,8 Jahre

Hauptmieter Kaufland
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1.2.5 Unternehmensziele und Strategie

Die ARISTON Real Estate AG konzentriert sich als Immobilien-Holding auf Gewer-
beimmobilien in Deutschland, insbesondere auf Biro-, Logistik- und Einzelhandels-
immobilien. Das Unternehmen ist eine Holding-Gesellschaft, die ihre Immobilien
nicht direkt, sondern Uber Beteiligungs- und Objektgesellschaften halt.

Die Unternehmensstrategie der ARISTON Real Estate AG steht im Wesentlichen
auf zwei Saulen:

Kerngeschaft: Bestandshaltung im Gewerbeimmobilienbereich:

Als bestandshaltende Immobiliengesellschaft folgt ARISTON im Kerngeschéaft einem
auf die Erzielung von Mietertrdgen ausgerichteten, cashfloworientierten Geschafts-
modell. Operative Zielsetzung ist, dauerhafte nachhaltige Mietrenditen bzw. Cash-
flows durch die Vermietung gewerblicher Immobilien zu erzielen. Die Konzernmutter
Ubernimmt dabei das Asset und Property Management fur die Tochterunternehmen.

Opportunistische Immobilieninvestments:

In der Zukunft plant die Gesellschaft Gber die reine klassische Bestandshaltung hin-
ausgehend Investitionen in Spezialsituationen die ein vergleichsweise uberdurch-
schnittliches Wertschopfungs- und Renditepotential bieten, wie z.b. Erwerb von Ob-
jekten mit hdherem Leerstand und der Mdéglichkeit, diese einer Vollvermietung zuzu-
fuhren, Erwerb von Objekten, die eine Investition in die Substanz erfordern, Erwerb
von Objekten, deren Nutzung umstrukturiert wird (um eine bessere Vermietungssi-
tuation zu schaffen oder hohere Mieten zu erzielen sowie Beteiligung an Projektent-
wicklungen oder die Durchfihrung bereits von Dritten vorbereiteter Development-
mafinahmen

Unter operativen Gesichtspunkten steht die auf Dauer ausgelegte Erzielung von
Mietrenditen und Cashflows durch die Vermietung von rentablen, gewerblichen Im-
mobilien im Vordergrund. Unter strategischen und langfristigen Gesichtspunkten
plant die Gesellschaft Verkadufe von Immobilien und die Reininvestition in neue Ob-
jekte, um den Wert der ARISTON-Gruppe zu mehren.

Die Ariston Real Estate AG will auch zukinftig als Bestandshalter fir gewerbliche
Immobilien in Deutschland expandieren. Zur Eigenkapital-Finanzierung des Ge-
schaftsmodelles bedient sich die Ariston grundséatzlich eigener Finanzmittel bzw. Fi-
nanzmittel aus dem Cashflow der Vermietung oder der Veraul3erung von Immobilien
sowie Finanzmittel aus der Begebung von neuen Aktien.

Daneben kénnen sich die Ariston oder ihre Tdchtergesellschaften durch Verkaufe
von Immobiliengesellschaften bzw. Anteile hieran, der Aufnahme von Krediten oder
der Emission von Wertpapieren (wie z.B. Schuldverschreibungen) finanzieren und je
nach Marktlage die jeweils geeignete MalRnahme zur Generierung weiterer Finanz-
mittel vornehmen.

In Zukunft ist geplant, den ausgewogenen Branchen-Mix (u. a. Logistik, Einzelhandel
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und Buro/Dienstleistungen) auch bei weiteren Investitionen beizubehalten und Miet-
vertragslaufzeiten zu optimieren. Hierbei setzt die ARISTON Real Estate AG auf die
bestehenden Kernkompetenzen, den Erwerb, die Vermietung und den Verkauf von
Immobilien.

Durch das aktive Portfoliomanagement der ARISTON Real Estate AG kdnnen guns-
tige Verkaufsgelegenheiten zur Realisierung von Gewinnen genutzt werden.

1.2.6 Umwelt, nichtfinanzielle Leistungsindikatoren und Forschung und Ent-
wicklung

Fur die Beurteilung der Lage der ARISTON AG sind Umweltbelange, nichtfinanzielle
Leistungsindikatoren sowie die Forschung und Entwicklung infolge des Geschafts-
modells von untergeordneter Bedeutung.

1.3 Erlauterung und Analyse der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der
Ariston Real Estate AG (HGB — Einzelabschluss)

Allgemeines

Die Ariston Real Estate AG ist die Management-Holding Gesellschaft des Konzerns.
Da Samtliche Immobilienaktivitaten des Konzerns in den Objektgesellschaften orga-
nisiert sind, wird die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich von den Er-
gebnissen dieser Gesellschaften bestimmt. Die Ariston Real Estate AG erstellt ihren
Einzelabschluss nach den Vorschriften des HGB.

Im Geschaftsjahr 2010 betrug der Jahrestberschuss rund 0,34 Mio. € (Vorjahr 0,60
Mio. €). Der Ruckgang des Jahresuberschusses in Hohe von rd. 0,26 Mio. € lasst
sich im Wesentlichen auf geringere Umsatzerlése sowie geringere Beteiligungsertra-
ge zuruckfuhren. Unter Bertcksichtigung des Gewinnvortrages aus dem Vorjahr
(4,23 Mio. €) ergibt sich zum 31. Dezember 2010 ein Bilanzgewinn in Hohe von 4,57
Mio. €.

Im Jahresvergleich blieb das Eigenkapital mit 39,82 Mio. € im Vergleich zum Vorjahr
mit 39,53 Mio. € nahezu gleich. Dennoch erhdhte sich die die Eigenkapitalquote sig-
nifikant auf nunmehr 89,8 % (Vorjahr 76,1 %), im Wesentlichen aufgrund der Ver-
minderung der Bilanzsumme, welche i. W. aus der Riuckzahlung der Wandelschuld-
verschreibung im Geschaftsjahr 2010 resultiert.

Die im Einzelabschluss bessere Eigenkapitalquote gegeniuber dem IFRS-

Konzernabschluss hat ihre Ursache darin, dass die Finanzierung der als Finanzin-
vestitionen gehaltenen Immobilien durch die Objektgesellschaften erfolgt.

1.3.1 Ertragslage der Ariston Real Estate AG

Die Ertrage der Gesellschaft haben sich wie folgt entwickelt.
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Umsatzerlose

Die Umsatzerlose sind leicht von 1,21 Mio. € der vorangegangenen Berichtsperiode
auf nunmehr 1,08 Mio. € gefallen. Die Umsatzerlose resultieren - wie im Vorjahr —
aus Managementumlagen. Der leichte Ruckgang beruht im Wesentlichen aus gerin-
geren Verrechnungen an einzelne Tochtergesellschaften.

Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage fielen im Vergleich zum Vorjahr leicht auf T€ 33
(Vorjahr: T€ 43) Der Ausweis beinhaltet im Wesentlichen Kursgewinne.

Personalaufwand

Gegenuber dem Vorjahr fielen die Personalaufwendungen leicht auf 0,26 Mio. €
(Vorjahr 0,31 Mio. €). Dies resultiert im Wesentlichen aus dem Ruickgang der Vor-
standsvergutungen bzw. der personellen Veranderung im Vorstand.

Abschreibungen

Die Abschreibungen auf Forderungen Uber insgesamt 1,0 Mio. € (Vorjahr: 2,5 Mio. €)
gegen verbundene Unternehmen resultieren aus der Neubewertung der Forderungen
gegen die Grundsticksverwaltung HAG GmbH & Co. KG (Objekt Bremen). Die Ab-
schreibung des Vorjahres betraf die Ariston Grundbesitz GmbH & Co. 5. Beteiligungs
KG (Objekt Bonn).

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind insbesondere aufgrund héhere Bera-
tervergutungen von 0,78 Mio. € im vorangegangen Geschaftsjahr auf nunmehr 1,01
Mio. € gestiegen.

Ertrage aus Beteiligungen

Die Ertrage aus Beteiligungen sind insgesamt von rund 2,95 Mio. € im Vorjahr auf
nunmehr 1,55 Mio. € gefallen. Hintergrund des Rlckganges sind geringere anteilige
Gewinnanspruche gegeniuber Tochtergesellschaften. Der Ausweis des Geschéftsjah-
res 2010 betrifft mit T€ 1.409 die HS Grund und Boden GmbH & Co. KG (Objekt
Krailling) und mit T€ 138 die BBG Beteiligungs- GmbH & Co. Buropark KG (Objekt
Brandenburg).

Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage

Die sonstigen Zinsen und ahnlichen Ertrage betrugen rund 0,62 Mio. € (Vorjahr 0,86
Mio. €) und sind damit um rund 0,24 Mio. € gefallen. Die Zinsertrage reduzierten sich
insbesondere wegen des verminderten Bestandes an flliissigen Mitteln sowie auf-
grund des allgemein verminderten Zinsniveaus.
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Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Die Zinsen und ahnliche Aufwendungen haben sich leicht reduziert und betrugen im
Geschaftsjahr 2010 rd. 0,57 Mio. € (Vorjahr 0,84 Mio. €). Die Zinsen und &hnliche
Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen den Zinsaufwand fir die im Geschéftjahr
2006 ausgegebene und in 2010 zurtickbezahlte Wandelschuldverschreibung.

Jahrestberschuss und Bilanzgewinn der Gesellschaft

Im Geschaftsjahr 2010 betrug der Jahrestberschuss rund 0,34 Mio. € (Vorjahr 0,60
Mio. €). Der Ruckgang des Jahresuberschusses in Hohe von rd. 0,26 Mio. € lasst
sich im Wesentlichen auf geringere Umsatzerlése sowie geringere Beteiligungsertra-
ge zuruckfuhren. Unter Berlcksichtigung des Gewinnvortrages aus dem Vorjahr
(4,23 Mio. €) ergibt sich zum 31. Dezember 2010 ein Bilanzgewinn in Hohe von 4,57
Mio. €.

1.3.2 Vermogenslage der Gesellschaft

Die Bilanzsumme reduzierte sich von ca. 51,92 Mio. € per 31. Dezember 2009 auf
rund 44,32 Mio. € zum 31. Dezember 2010. Dies resultiert im Wesentlichen aus der
Ruckzahlung der Wandelschuldverschreibung in 2010. Aufgrund der verminderter Bi-
lanzsumme erhohte sich damit die Eigenkapitalquote signifikant auf nunmehr 89,8 %
(Vorjahr 76,1 %).

a.) Anlagevermdgen

Das langfristige Vermdgen blieb mit rd. 13,57 Mio. € (Vj. 13,58 Mio. €) nahezu kon-
stant.

Finanzanlagen

Im Geschaftsjahr 2010 wurden keine neuen Immobilien oder Anteile an Immobilien-
gesellschaften erworben oder verdufRert. Die Anteile an den verbundenen Unterneh-
men betrugen zum 31. Dezember 2010 unverandert 13,55 Mio. €. Vom Ausweis der
Finanzanlagen entfallen 6,37 Mio. € auf die Grundstiicksverwaltung HAG GmbH &
Co. KG (Objekt Bremen) und 4,92 Mio. € auf die HS Grund und Boden AG (Objekt
Krailling).

b.) Umlaufvermdgen

Im Geschéftsjahr 2010 reduzierte sich das Umlaufvermégen von 38,30 Mio. € im
Vorjahr auf nunmehr 30,74 Mio. €.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen haben sich um 2,41 Mio. € auf
30,28 Mio. € verringert (Vorjahr 32,69 Mio. €), Der Ruckgang resultiert im Wesentli-
chen aus einer Einzelwertberichtigung gegenuber der Tochtergesellschaft Grund-
stucksverwaltung HAG GmbH & Co. KG. (Objekt Bremen) in Hohe von 1 Mio. €.
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Ausgewiesen werden zudem geringere Gewinnanspriiche des Geschaftsjahres 2010
sowie Darlehen und Forderungen aus Lieferungen und Leistungen mit verbundenen
Unternehmen.

Sonstige Vermégensgegenstande

Die sonstigen Vermdgensgegenstande haben sich gegeniber dem Vorjahr von 0,36
Mio. € auf 0,34 Mio. € reduziert. Die sonstigen Vermdgensgegenstande bestehen
zum Bilanzstichtag im Wesentlichen aus Steuererstattungsanspriichen in Héhe von
0,24 Mio. € (Vorjahr 0,25 Mio. €).

c. ) Eigenkapital

Im Jahresvergleich blieb das Eigenkapital mit 39,82 Mio. € im Vergleich zum Vorjahr
mit 39,53 Mio. € nahezu gleich. Dennoch erhdhte sich die die Eigenkapitalquote sig-
nifikant auf nunmehr 89,8 % (Vorjahr 76,1 %).

Eigene Anteile

Die Gesellschaft hat in 2007 und 2008 auf Grundlage der Ermachtigung der Haupt-
versammlung vom 25. Oktober 2005 insgesamt 27.317 Stiick eigene Aktien erwor-
ben. In 2010 erfolgten keine Zu- oder Abgange. Der Vorjahresbilanzansatz wurde
entsprechend den Vorschriften des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetztes mit dem
Eigenkapital verrechnet. Auf die eigenen Aktien entféllt ein rechnerischer Anteil am
Grundkapital in Hohe von T€ 74.

d.) Verbindlichkeiten

Die gesamten Verbindlichkeiten der Gesellschaft fielen im Jahresvergleich von ca.
12,24 Mio. € auf nunmehr rund 4,20 Mio. €. Zu diesem Rickgang hat insbesondere
die Ruckzahlung der Wandelschuldverschreibung von 6,74 Mio. € beigetragen.

Die Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen beliefen sich zum
31.12.2010 auf 3,5 Mio. € (Vorjahr 4,7 Mio. €). Der Ausweis entfallt fast vollstandig
auf die die HS Grund und Boden GmbH & Co. KG, Krailling. Die sonstigen Verbind-
lichkeiten blieben mit 0,6 Mio. € nahezu unverandert und betreffen Verbindlichkeiten
aus Umsatzsteuern und mit 0,2 Mio. € Verbindlichkeiten gegentber Aktionaren.

1.3.3 Finanzlage der Gesellschaft

Das Finanzmanagement der Ariston ist darauf ausgerichtet, die Liquiditdt des Unter-
nehmens zu sichern und diese gruppenweit effizient zu steuern. Finanzierungsthe-
men werden durch die Ariston AG wahrgenommen bzw. gemeinsam mit den be-
troffenen Tochtergesellschaften koordiniert.

Die Liquiditat der Gesellschaft ist im Jahresvergleich von 5,19 Mio. € auf nunmehr
0,1 Mio. € gefallen. Die Verminderung der Liquiditat resultiert insbesondere aus der
Ruckzahlung der Wandelschuldverschreibung in Héhe von rd. 6,7 Mio. € wahrend
des Jahres 2010. Die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft war im Geschaftsjahr 2010
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jederzeit gesichert.

Zum Zeitpunkt der Berichterstattung wurden verschiedene Fremdkapitalmal3nahmen
eingeleitet, um einer Erh6hung der Liquiditat Rechnung zu tragen. So wurde im Feb-
ruar 2011 ein Kredit Uber eine Tochtergesellschaft in Hohe von 1,5 Mio. € aufge-
nommen sowie die Emission einer Inhaberschuldverschreibung tGber max. 25 Mio. €
mit Laufzeit bis Marz 2016 in die Wege geleitet. Im Geschéftsjahr 2011 sind — auler
den geplanten ModernisierungsmalRnahmen fir das Objekt Bonn — keine wesentli-
chen Instandhaltungsinvestitionen vorgesehen.

Zusammenfassend stellt der Vorstand zur Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage fest,
dass das Geschaftsjahr 2010 entsprechend der Erwartungen zufriedenstellend ver-
laufen ist.

2. Nachtragsbericht
Anleiheemission Méarz 2011

Die Ariston Real Estate AG, Minchen, gab am 10. Marz 2011 bekannt, dass Sie auf
der Grundlage des von der Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungen gebilligten und
am 10. Marz 2011 auf der Internetseite der Gesellschaft (www.ariston-ag.de) verof-
fentlichten Prospektes, eine neue Anleihe anbietet.

Die neue Anleihe in HOhe von bis zu 25 Mio. € soll dem Ausbau des Kerngeschéfts
Bestandshaltung von Gewerbeimmobilien sowie ergénzend hierzu opportunistischen
Immobilieninvestitionen dienen. Der Bezug der neuen Anleihe ist auf elektronischem
Wege Uber die Borse Disseldorf sowie tUber Zeichnungsschein moglich. Die Ange-
botsbedingungen sind auf der Internetseite der Gesellschaft (www.ariston-ag.de)
veroffentlicht. Die Anleihe wird ab dem 14. Marz 2011 mit 7,25 % p.a. verzinst. Die
feste Laufzeit der Anleihe betragt funf Jahre. Die Zeichnungsfrist begann am 11.
Marz 2011. Die Angebotsfrist lauft maximal bis zur Vollplatzierung bzw. vorzeitiger
Schlieung. Im Anschluss daran wird die Einbeziehung der Anleihe zum Handel im
Freiverkehr der Borse Dusseldorf beantragt.

AulRerordentlicher Ertrag der Ariston Grundbesitz GmbH & Co. 5. Beteiligungs KG,
Munchen (Objekt Bonn)

Am 24. Marz 2011 gab die Ariston Grundbesitz GmbH & Co. 5. Beteiligungs KG - ei-
ne 92 % Tochter der Ariston Real Estate AG - und Inhaberin der Buroimmobilie in
Bonn bekannt, dass sie einen auf3erordentlichen Ertrag im Rahmen eines Verglei-
ches mit der finanzierenden Bank dieser Immobilie erzielte. Der positive Ertragseffekt
vor Steuern aus dieser Vereinbarung betragt voraussichtlich rd. 2,6 Mio. € und wird
im laufenden Geschéftsjahr 2011 bei der Tochtergesellschaft erfolgswirksam. Die bei
der Objektgesellschaft eingeleiteten Restrukturierungsmaflnahmen haben hierdurch
einen bedeutenden Fortschritt erzielt. Das im Februar 2011 vom bisherigen Mieter
Ubergebene Objekt wird nach Durchfihrung von ModernsierungsmafRnahmen wieder
als Buroimmobile vermietet. Hierzu laufen aktuell Mietvertragsverhandlungen mit
mehreren potentiellen Interessenten Uber eine grofl¥flachige Anschlussvermietung
des Objektes. Beziiglich des Neu- bzw. Nachvermietungsrisikos betreffend des Ob-
jekts Bonn wird auf die Erlauterungen unter Abschnitt ,Risikobericht* verwiesen. Mit
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dem bisherigen Mieter laufen derzeit noch Verhandlungen in Bezug auf die Erstat-
tung notwendiger Renovierungs-/Instandhaltungskosten.

Vorzeitige Mietvertragsverlangerung

Mit Vertrag vom 25./26. Januar 2011 wurde zwischen der Ariston Grundbesitz & Co.
3. Beteiligungs KG (Objekt Freising Baumarkt), eine 100%-ige Tochtergesellschaft
der Ariston Real Estate AG, und dem bisherigen Hauptmieter des Heimwerkermark-
tes eine vorzeitige Mietvertragsverlangerung bis zum 31. Januar 2017 vereinbart.

Daruber hinaus sind fur den Zeitraum vom Bilanzstichtag zum 31.12.2010 bis zum
Zeitpunkt der Erstellung des Lageberichts keine neuen Umstande oder Sachverhalte
eingetreten, welche bedeutende positive oder negative Auswirkungen auf die Ver-
maogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben.

3. Risiko- und Prognosebericht
3.1 Risikobericht

Risikomanagementsystem

Entsprechend dem Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich
(KonTraG) hat die ARISTON Real Estate AG ein Risikomanagementsystem entwi-
ckelt. Wesentliche Aufgabe dieses Systems ist die systematische Erfassung derjeni-
gen Risiken, die sich auf die zuklnftige Entwicklung des Unternehmens ungunstig
auswirken und somit zu einer Gefahrdung des Unternehmensbestands fihren kon-
nen. Das System ist auf die derzeit tberschaubare Unternehmensgrof3e mit flachen
Hierarchieebenen zugeschnitten. Der Alleinvorstand nimmt in dieser Organisations-
struktur wesentliche Funktionen der Risikofriiherkennung selbst wahr.

Wesentliche Grundséatze des Risikomanagementsystems und des internen
Kontrollsystems (IKS)

Das IKS und das Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungs-
prozess der ARISTON Real Estate AG umfassen alle Verfahren und MalRnahmen,
um die Wirksamkeit, Wirtschaftlichkeit und Ordnungsmafiigkeit der Rechnungsle-
gung sicherzustellen und die Einhaltung der maRgebenden gesetzlichen Bestim-
mungen zu garantieren. Das IKS besteht aus den Bereichen Steuerung und Uberwa-
chung. Organisatorisch verantwortlich ist direkt der Vorstand. Die Durchfihrung er-
folgt z.T. durch die BDO AWT GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft. Die Uberwa-
chung erfolgt durch zahlreiche manuelle und technische bzw. softwareunterstitzte
Kontrollen direkt durch den Vorstand, die Verwaltung oder durch die einbezogenen
externen Berater. Der Vorstand und der Aufsichtsrat sowie die vorgenannte Wirt-
schaftprifungsgesellschaft sind mit prozessunabhangigen Prifungsmal3nahmen in
das Uberwachungssystem einbezogen.

Das Risikomanagementsystem ist im Hinblick auf die Rechnungslegung darauf aus-
gerichtet, Risiken fehlerhafter Buchfiihrung, Rechnungslegung und Berichterstattung
rechtzeitig zu erkennen, zu bewerten und zu kommunizieren. Daneben verfugt der
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Konzern insbesondere Uiber ein Finanzplanungsinstrumentarium zur Uberwachung
und Steuerung der aktuellen und zukunftigen Liquiditatssituation. Der Konzern tber-
wacht laufend das Risiko eines Liquiditatsengpasses mittels einer kurz- und mittel-
fristigen Liquiditatsplanung. Ausgangspunkt ist ein mehrjahriger Finanzplan aller
Tochtergesellschaften sowie der Ariston AG selbst, welcher laufend aktualisiert und
verlangert wird. Die Finanzplanung ist jeweils in Quartalsabschnitte gegliedert. Am
Ende eines jeden Quartals erfolgt ein Abgleich der Liquiditatsstrome des abgelaufe-
nen Quartals mit erforderlichenfalls vorgenommener Anpassung der Planung fur
Folgequartale.

Nachfolgend werden Risiken beschrieben, die nachteilige Auswirkungen auf die
Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben kénnen. Die Auflistung
ist nicht abschlie3end. Risiken, die derzeit noch nicht bekannt sind, oder Risiken die
als unwesentlich eingeschéatzt werden, kdnnten sich ebenfalls auf die Geschéftstatig-
keit der ARISTON Real Estate AG auswirken.

Allgemeine Risiken

Unterschiedlichste Faktoren beeinflussen den deutschen Immobilienmarkt und damit
die Liquiditats-, Ertrags- und Vermogenslage der ARISTON Real Estate AG. Beson-
ders die Entwicklung des gesamtwirtschaftlichen Umfelds sowie die Gestaltung der
rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen in Deutschland haben Einfluss
auf den Immobilienmarkt. Ferner wirken sich die Investitionstatigkeit von Unterneh-
men und die allgemeine Werteinschatzung und Wertentwicklung von Immobilien auf
die Marktsituation aus. Auch kénnen Umstande, insbesondere die Bonitat der Mie-
ter, das Zinsniveau, Ein- und Verkaufsvervielfacher, Renditeerwartungen, gesetzli-
che Vorschriften (insbesondere Steuern und Abgaben), die Kaufkraft der Bevoélke-
rung oder Energiekosten den Immobilienmarkt und damit die ARISTON-Gruppe be-
einflussen.

Die genannten Faktoren stehen aul3erhalb des Einflussbereichs der Gesellschaft.
Hieraus ergeben sich generelle Risiken vor allem in Bezug auf einen konjunkturellen
oder strukturellen Ruckgang der Nachfrage nach Gewerbeimmobilienmietflachen
sowie eine Verschlechterung der Finanz- und Ertragssituation potenzieller und be-
stehender Mieter.

Insbesondere die internationale Finanzmarktkrise hat zu einer allgemeinen Ver-
schlechterung der Refinanzierungskonditionen und -mdglichkeiten sowie der Eigen-
kapitalmarkte gefuhrt und kénnte damit in Zukunft Auswirkungen auf die ARISTON-
Gruppe haben.

Unternehmensspezifische Risiken
Risiko des Mietausfalls

Es ist moglich, dass bestehende Mietvertrage durch Mieter nicht mehr erfiillt oder bei
Neu- und Anschlussvermietungen die bisherigen Mieten nicht mehr erzielt werden
konnen. In der Folge wirden die Cashflows geringer ausfallen als kalkuliert. Die Aris-
ton AG selber halt keine Immobilien, sofern jedoch die Mieteinnahmen einer Beteili-
gungs- bzw. Objektgesellschaft der Ariston AG nicht mehr ausreichen, um die Zins-
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und Tilgungsleistungen der Zweckgesellschaft zu erfillen, kénnte dies zum Verlust
der gesamten Tochtergesellschaft und/oder des in diesem Objekt investierten Eigen-
kapitals fuhren. Uberdies konnen zusétzliche Sicherheiten, die von der Ariston Real
Estate AG gegeben wurden, von den Banken gezogen werden. Dieses Mietausfallri-
siko kann dadurch reduziert werden, dass die Vermietung der Objekte moglichst
langfristig und an Unternehmen mit vorzugsweise guter Bonitat erfolgt.

Neu- und Nachvermietungsrisiko

Der Erfolg der bestandshaltenden Immobilienaktivitdten hangt im wesentlichen Um-
fang auch davon ab, dass die Gewerbeimmobilien nach Beendigung oder Ablauf ei-
nes Mietvertrags und gleichzeitigem Auszug des Mieters ohne langere Leerstands-
zeiten vermietet werden konnen. Dieses Neuvermietungsrisiko kann durch die Analy-
se von Objekt und Lage sowie Drittverwendungsmadglichkeiten und den damit ver-
bundenen Chancen fiur die Anschlussvermietung beim Ankauf der Objekte minimiert
werden. Im Laufe der Haltedauer einer Immobilie kénnen sich jedoch bei den Dritt-
verwendungsmaglichkeiten Veranderungen ergeben.

Fur das Objekt Bremen, welche von der HAG Grundstucksverwaltung GmbH & Co.
KG gehalten wird laufen intensive Bemihungen auf die Suche von weiteren Nach-
mietern, um den aktuellen Leerstand von rd. 87 % des Objektes im Laufe des Jahres
2011 bzw. 2012 sukzessive zurlickzufahren. Aufgrund der im Dezember 2009 erfolg-
ten Refinanzierung konnte die Darlehensverbindlichkeit bei der finanzierenden Bank
um rd. 14,5 Mio. € auf EUR 2,5 Mio. € erheblich reduziert werden, so dass die lau-
fende Finanzierungsbelastung zuklnftig wesentlich geringer ist. Gegen Ende 2011
steht fr das Objekt eine erneute Darlehensverhandlung an. Sollten im Verlauf des
Jahres 2011 bzw. 2012 keine weiteren Anschlussvermieter gefunden werden und
wirde die finanzierende Bank auf die Ruckzahlung des restlichen Darlehens in Héhe
2,5 Mio. € bestehen, so hétte dies erheblichen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage dieser Tochtergesellschaft und damit das in den Finanzanlagen und
Forderungen gebundene Engagement der Ariston Real Estate AG.

Ein weiteres Nachvermietungsrisiko besteht bei unserer Tochtergesellschaft Ariston
Grundbesitz GmbH & Co. 5. Beteiligungs KG im Objekt Bonn, da der Mieter — wie
bereits angefihrt — mit Wirkung zum 31.12.2010 das Mietverhaltnis beendigt hat.
Derzeit laufen intensive Gesprache mit Mietinteressenten. Zwischenzeitlich wurde im
Rahmen von RestrukturierungsmalRnahmen der Darlehenssaldo mit der finanzieren-
den Bank erheblich reduziert. Sollte dennoch in 2011 keine ausreichende Anschluss-
vermietung oder eine anderweitige Verwertung gefunden werden, so hatte auch dies
erheblichen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage dieser Tochterge-
sellschaft und damit auf das in den Forderungen gebundene Engagement der Ariston
Real Estate AG.

Zinsanderungsrisiko

Die von der ARISTON-Gruppe gehaltenen Immobilien sind zu einem wesentlichen
Teil durch Bankdarlehen fremdfinanziert, wobei als Kreditnehmer in der Regel nicht
die ARISTON Real Estate AG, sondern die jeweilige Beteiligungs- bzw. Objektgesell-
schaft auftritt. Zinsaufwendungen beeinflussen mafigeblich das Ergebnis der Téch-
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terunternehmen der ARISTON AG.

Das Zinsniveau ist derzeit in Deutschland - gemessen am langfristigen Durchschnitt -
relativ niedrig. Sollte die europaische Zentralbank Zinserhthungen einleiten, besteht
auch fur die ARISTON Real Estate AG ein Zinsdnderungsrisiko. Diesem Zinsénde-
rungsrisiko wird bei den Immobilienfinanzierungen weitestgehend durch den Ab-
schluss langfristiger Darlehen mit Zinsbindungsfristen von bis zu 10 Jahren bzw.
durch Abschluss entsprechender Zinssicherungsgeschafte (sogenannter SWAP'S)
entgegnet. Im Falle von gemal Darlehensvertrag vereinbarten variablen Darlehens-
zinsen (z.B. in Abhéngigkeit des 3M-EURIBOR) wird auf Ebene der Objektgesell-
schaften regelméRig ein fristenkongruentes Zinsswap-Geschaft abgeschlossen,
wodurch eine feste Zinsstruktur erzielt wird. Somit liegt regelmafdig eine Micro-
Hedge-Beziehung vor, deren Effektivitdt unternehmensintern dokumentiert und
Uberwacht wird. In der Regel wird die Zinsbindung analog der Mietvertragslaufzeit mit
dem (den) Ankermieter(n) fixiert. Es ist nicht auszuschlie3en, dass eine Anschlussfi-
nanzierung nur zu hdoheren Zinssétzen als bisher realisiert werden kann.

Im Laufe des Geschéftsjahres 2011 steht insbesondere die Neufinanzierungen bei
der Ariston Grundbesitz GmbH & Co. 5. Beteiligungs KG (Objekt Bonn) auf lhren
Restsaldo von ca. 1,9 Mio. € an. Des Weiteren stehen wir bei der Ariston Zweite
Grundbesitz GmbH (Objekt Freising Logistik) Uber rd. 11,9 Mio. € in Verhandlungen
zur Prolongation. Bei der HAG Grundsticksverwaltung GmbH & Co. KG (Objekt
Bremen) steht Ende 2011 die Refinanzierung des Restsaldos tber rd. 2,5 Mio. € an.

Samtliche Zinssicherungsgeschéfte wurden auf der Ebene unserer Tochterunter-
nehmen abgeschlossen. Marktwertveranderungen betreffen daher den Einzelab-
schluss der Ariston Real Estate AG nicht direkt. Aufgrund der Struktur dieser Zinssi-
cherungsgeschafte bilden diese eine Bewertungseinheit mit den zugrundeliegenden
Darlehensvertradgen zur Finanzierung der Immobilien unserer Tochtergesellschaften.
Durch die Zinssenkungen in den Jahren 2008 und 2009 haben sich bis zum 31. De-
zember 2010 negative Marktwerte der Zinssicherungsgeschéafte von insgesamt - 8,1
Mio. € ergeben. Diese nicht zahlungswirksamen negativen Marktwerte konnten im
Falle einer vorzeitigen Auflosung der Zinssicherungsgeschéfte zu Aufwand bei der
betroffenen Tochtergesellschaft fihren. Daher und auch vor dem Hintergrund der ak-
tuellen Lage auf den Immobilientransaktionsmérkten sind keine Swap-Auflosungen
geplant.

Insgesamt wird ein gemischtes Kreditportfolio als sinnvoll erachtet, sodass nicht alle
Finanzierungen zum gleichen Stichtag auslaufen. Auch eine geringe ungesicherte
Kreditquote wird angestrebt, um hinsichtlich etwaiger unterjahriger Verkaufe eine
gewisse Flexibilitat zu erhalten. Bei Verkaufen kann es zur Ubersicherung kommen,
wenn z.B. SWAP-Vertrage nicht vom Kaufer tbernommen werden, sondern auf die
ARISTON Real Estate AG Ubertragen werden.

Das Zinsumfeld wird Uberwacht, um auf Zinsanderungen angemessen durch Finan-
zierungsalternativen oder gegebenenfalls Absicherungen reagieren zu kdonnen. Da-
bei beinhaltet das Risikomanagement eine Uberwachung der Fristigkeiten der Zins-
bindung, eine Optimierung der Darlehenskonditionen sowie die Sicherung der Zins-
kosten durch Zinsswaps und andere Finanzinstrumente. Die Auflésung der Absiche-
rung der Kredite durch Zinsswaps kann beim vorzeitigen Verkauf der Objekte zu Ver-
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lusten fuhren. Dieses Risiko kann nicht ausgeschlossen werden, ist vielmehr die
Kehrseite der mit den Zinsswaps verbundenen Zinssicherheit.

Instandhaltung und Nebenkosten

Unerwartete Instandhaltungsmaflinahmen sowie die fehlende Umlegbarkeit von Ne-
benkosten konnen die Ertragslage der ARISTON Real Estate AG bzw. deren Beteili-
gungs- bzw. Objektgesellschaften negativ beeinflussen. Des Weiteren kdnnen Aus-
gaben fur laufende Instandhaltungen oder Investitionsprojekte hoher ausfallen als
aufgrund von Erfahrungswerten kalkuliert. Risiken aus diesen konnen dadurch redu-
ziert werden, dass schon zum Zeitpunkt des Erwerbs erkennbare Méngel und Risi-
ken durch technische Gutachten erkannt und vorsorglich Kostenansatze in der Kalku-
lation bertcksichtigt werden.

VeréaulRerungsrisiken

Die ARISTON-Gruppe verdul3ert nach ihrem Geschéaftskonzept Immobilien, die sie
Uber Beteiligungs- bzw. Objektgesellschaften erworben hat, nach einer Haltdauer von
in der Regel ca. 2 bis 8 Jahren. Die jeweils vorherrschenden Marktbedingungen zum
Zeitpunkt des Verkaufes haben hierbei grof3en Einfluss auf die Hohe des erzielbaren
Verkaufspreises. Die von der Gesellschaft nicht zu beeinflussenden externen Fakto-
ren, wie Wirtschaftswachstum, Preisentwicklung, Zinsniveau sowie ein eventuell ne-
gativer Swap-Marktwert des Zinssicherungsinstrumentes konnen dazu fiihren, dass
die ARISTON AG nicht in der Lage ist, VeraufRerungen von Immobilien gewinnbrin-
gend durchzufihren. Dies kdnnte zum Verlust der Beteiligungs- bzw. Objektgesell-
schaften und/oder des Engagements in dieser Objektgesellschaft (inkl. der zusatzlich
begebenen Sicherheiten fur die finanzierenden Banken) fuhren.

Liquiditatsrisiken

Die Ariston Real Estate AG weist zum 31. Dezember 2010 eine Liquiditat von 0,1 Mi-
0. € aus (Stand im Konzern 1,368 Mio. €). Das Finanzmanagement ist darauf ausge-
richtet, die Liquiditat des Unternehmens zu sichern und diese gruppenweit effizient
zu steuern. Zum Zeitpunkt der Berichterstattung wurden verschiedene Fremdkapi-
talmaf3nahmen eingeleitet, um einer Erhdhung der Liquiditdt Rechnung zu tragen. So
wurde im Februar 2011 ein Kredit Giber eine Tochtergesellschaft in Hohe von 1,5 Mio.
€ aufgenommen sowie die Emission einer Inhaberschuldverschreibung tber max. 25
Mio. € mit Laufzeit bis Marz 2016 eingeleitet. Bei weiterer Verbesserung des Kapi-
talmarktes sind auch Eigenkapitalma3nahmen nicht auszuschlieBen. Zusatzlich
konnten auch einzelne Objekte oder Anteile von Objektgesellschaften veréaufRert
werden, um grof3ere Liquiditdtsengpasse zu beseitigen.

Im Hinblick auf die bereits eingeleiteten Mal3hahmen geht der Vorstand davon aus,
dass auch zukulnftig die Liquiditéat gesichert werden kann.
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3.2 Sonstige Risiken

Entwicklung der Konjunktur

Auf die Geschéftslage der ARISTON Real Estate AG haben die zukinftige Konjunk-
turentwicklung und damit auch die Entwicklung des Immobilienmarkts Auswirkungen.
Fur das laufende Geschaftsjahr 2011 wird mit einem weiteren konjunkturellen Auf-
schwung gerechnet. Diese Entwicklung wird alle Industrie- und Dienstleistungssekto-
ren betreffen.

Dennoch ist nicht vollstdndig auszuschlieRen, dass die konjunkturelle Entwicklung
im Euroraum bzw. der Weltwirtschaft aufgrund der nach wie vor herrschenden Kkriti-
schen Finanzlage einiger Banken und einzelner Staaten abschwéacht und sich neue
Risiken vor allem in Bezug auf einen konjunkturellen oder strukturellen Rickgang
der Nachfrage nach Gewerbeimmobilienmietflachen sowie eine Verschlechterung
der Finanz- und Ertragssituation potenzieller und bestehender Mieter ergibt. Dies
kann zu einer sinkenden Immobiliennachfrage und zu fallenden Mieten und Preisen
fuhren. Von dieser Entwicklung wirde dann auch die ARISTON Real Estate AG als
spezialisierte Immobilien-Holding fir Gewerbeimmobilien betroffen sein.

Zukunftige Nachfrage nach Gewerbeimmobilien

Auf dem Investmentmarkt scheint die Talsohle durchschritten zu sein. Das Transak-
tionsvolumen 2010 lag deutlich Gber dem Vorjahr 2009. Fir 2011 gehen die Progno-
sen der Maklerhduser von einer weiteren Belebung aus. Dabei setzten die Optimis-
ten auf die relative Attraktivitat von Immobilien, die aktuell gegentber risikoarmen
deutschen Staatsanleihen eine deutlich hohere Rendite aufweisen. Insgesamt ist
festzuhalten, dass der Markt weiterhin verunsichert ist und einzelne exogene Fakto-
ren erheblichen Einfluss auf die zukiinftigen Renditeerwartungen von potentiellen
Kaufern haben kénnen.

Aufgrund einer konjunkturbedingt wiederbelebten Nachfrage entwickeln sich die
Mietpreise derzeit wieder leicht positiv. Sollte sich dieser Trend jedoch wieder um-
kehren, kdonnte die Vermietung von freistehenden oder frei werdenden Flachen der
Ariston Gruppe sich daher wieder schwieriger gestalten. Dies kann zu sinkenden
Mieteinnahmen der Ariston Gruppe fuhren, die sich auch negativ auf den Substanz-
wert der Gesellschaft auswirken kénnten.

3.3 Prognose und Chancen

Geschafts- und Rahmenbedingungen

wirtschaftliche Entwicklung

Nach der deutlichen Konjunkturerholung im Jahr 2010 wird auch fur die Jahre 2011
ff. mit einem anhaltenden Wirtschaftswachstum in Deutschland gerechnet, wenn-
gleich dieses eine etwas geringere Dynamik als im Jahr 2010 aufweisen dirfte. Der
Internationale Wahrungsfonds (IWF) prognostiziert fir Deutschland in den Jahren
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2011 und 2012 Wachstumsraten von 2,2 % beziehungsweise 2,0 %. Damit wére
Deutschland die wachstumsstarkste Volkswirtschaft unter den grof3en Landern des
Euro-Raumes. Zugleich weist der IWF jedoch auch auf weiter fortbestehende Risiko-
faktoren fir die globale Wirtschaftsentwicklung hin und nennt hier beispielsweise die
hohe Staatsverschuldung der Industrielander, vor allem der USA, ausbleibende Re-
formen der Finanzsysteme und das hohe Niveau der Rohstoffpreise.

Entwicklung des Immobilienmarkts in Deutschland

Die grundsatzlich positiven Aussichten fir die Entwicklung der konjunkturellen Rah-
menbedingungen lassen auch eine weitere Belebung an den Gewerbeimmobilien-
markten in Deutschland erwarten.

Blroimmobilien

Eine Studie der DG HYP (Quelle Regionale Immobilienzentren Deutschland Februar
2011) kommt zu dem Ergebnis, dass die lokalen Buroimmobilienmarkte die jliingste
Krise weitgehend tberstanden haben. Dabei zeigten sich insbesondere die betrach-
teten Oberzentren robust und hatten im Gegensatz zu den Top-Standorten keine
sinkenden Biromieten zu verzeichnen. Auch wenn die Mietentwicklung im Durch-
schnitt aller betrachteten Standorte 2010 noch negativ war, seien doch deutliche Zei-
chen einer Erholung — und in einzelnen Stadten spirbare Mietsteigerungen — er-
kennbar. Auf Basis einer eingehenden Analyse lokaler Marktdaten wird fur 2011 eine
weitere Erholung der Buromarkte prognostiziert. Wir meinen, dass sich dieser Trend
auch Uber das Jahr 2011 fortsetzen wird.

Handelsimmobilien

Bei den Handelsimmobilien, wo es ungeachtet der Krise in den la-Lagen der be-
trachteten Standorte auch 2009 und 2010 zu Mietsteigerungen gekommen war,
rechnet die DG HYP im Jahr 2011 mit einer Fortsetzung des positiven Trends der
nach unserer Einschatzung auch fur 2012 gelten wird.

Logistikimmobilien

Das Guterverkehrsaufkommen ist durch die Rezession in 2009 und 2010 deutlich
gesunken. Fur 2011 und 2012 erwarten wir jedoch wieder eine Belebung bei tber-
wiegend konstanten Mieten fur Immobilien in durchschnittlicher Lage insbesondere
bei Immobilien in Flughafen- oder Seehafennahe.

Transaktionsmarkte

Das Investmentumfeld hatte sich im Jahr 2010 bereits deutlich verbessert, wobei die
Nachfrage sich hauptsachlich auf langfristig vermietete Immobilien an sehr guten
Standorten (sogenannte Core Immobilien) konzentrierte. Dies hat teilweise bereits zu
einem steigenden Preisniveau gefuhrt. Im Jahr 2011 wird mit einer weiter steigenden
Nachfrage nach Anlageimmobilien gerechnet, was angesichts des fehlenden Ange-
bots an Core Immobilien und der positiven gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen eine erhohte Nachfrage nach Objekten mit héherem Risiko-Profil nach sich
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ziehen wird. Unter der Annahme, dass auch fir 2012 in Deutschland eine positive
wirtschaftliche Entwicklung stattfinden wird, sollten die Transaktionsvolumina weiter
ansteigen.

Finanzierung

Die Ariston Real Estate AG verfligte im Geschéftsjahr 2010 Uber eine ausreichende
Liquiditat um ihren Verpflichtungen nachzukommen. Aufgrund der zum 30. Septem-
ber 2010 erfolgten vollstdndigen Ruckfihrung der Wandelschuldverschreibung wur-
den verschiedene Malinahmen zur Neustrukturierung des Eigen- und Fremdkapitals
Uberlegt bzw. sind bereits in Angriff genommen und umgesetzt worden. Insofern ana-
lysieren wir den Kapitalmarkt laufend, um bei einer weiteren Verbesserung des Mark-
tumfeldes zu prifen, ob und unter welchen Bedingungen eine Verbreiterung der Ka-
pitalbasis der Ariston notwendig oder wiinschenswert ware.

In Bezug auf die seit Marz 2011 laufende Anleiheemission wird auf Abschnitt 2 des
vorliegenden Lageberichtes verwiesen. Neben dieser Fremdkapitalmalinahme konn-
te im Februar 2011 das Kreditvolumen bei einer Tochtergesellschaft um 1,5 Mio. €
erhoht werden (vgl. Abschnitt 1.3.3. des Lageberichts). Ferner wird die konkrete Ver-
aufRerung von Anteilen an Immobiliengesellschaften innerhalb eines Zeitraums von 5
Jahren in Betracht gezogen.

Derzeit stehen insbesondere substanzerhaltende und substanzverbessernde Mal3-
nahmen sowie die Neuvermietung der Objekte Bonn und Bremen im Vordergrund.
Parallel hierzu wird bei den ubrigen Objekten gezielt an der weiteren Optimierung
des Mieterbestands gearbeitet.

Bis zum Ende des Geschéftsjahres 2012 rechnen wir mit einer weiteren Reduzierung
des Leerstands bzw. mit einer Neuvermietung der Objekte in Bonn und Bremen. Ins-
besondere die Vermietbarkeit der Immobilien in Bremen und Bonn sind wesentlich
fur die zukiinftige Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.

Ein weiterer Rickgang des Leerstandes in Bremen sowie die potentielle Vermietung
des Objektes Bonn koénnte insbesondere vor dem Hintergrund der in 2009 und 2010
vollzogenen Reduzierungen der Finanzlasten dieser Objekte entsprechende Wertbei-
trage eroffnen. Aktuell befinden wir uns in fortgeschrittenen Gesprachen tber eine
Neuanmietung des Gesamten Objektes. Sollten die Objekte nicht bzw. nur zum Teil
einer Neuvermietung zugefiuhrt werden kdnnen, waren weitere Wertminderungen bei
der Ariston Real Estate AG sowie negative Einflisse auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslagen der Objektgesellschaften nicht auszuschliel3en.

Trotz einer gewissen Ungewissheit bei den Objekten in Bremen und Bonn geht der
Vorstand fur die Jahre 2011 und 2012 von einer positiven Entwicklung aus und sollte
bis Ende 2011 - bei annahernd gleichbleibenden Kostenstrukturen - zu einer Erho-
hung der Mieteinnahmen des aktuell bestehenden Portfolio beitragen.
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4. Angaben gemal § 289 Abs. 4 HGB mit erlauterndem Bericht gemal 8§ 120
Abs. 3 AktG

4.1 Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das gezeichnete Kapital (Grundkapital) der Gesellschaft betragt zum Ende des Be-
richtszeitraums (31. Dezember 2010) € 25.000.000,00 und ist in 9.230.000 auf den
Inhaber lautende Stiuickaktien eingeteilt. Alle Aktien gehdren der gleichen Gattung an
und sind untereinander gleichberechtigt. Jede Aktie gewahrt eine Stimme.

4.2 Beschrankung der Stimmrechte und der Ubertragung von Aktien

Beschrankungen des Stimmrechts der Aktien kdnnen sich aus den Vorschriften des
Aktiengesetzes ergeben (88 71b, 136 AktG). Die Satzung der Gesellschaft sieht kei-
ne Stimmrechtsbeschrankungen vor. Vertragliche Beschrédnkungen des Stimmrechts
sind dem Vorstand nicht bekannt. Die Aktiondre der Gesellschaft sind hinsichtlich
des Erwerbs oder der Verau3erung von Aktien weder durch das Gesetz noch durch
die Satzung der Gesellschaft eingeschrankt.

4.3 Stimmanteile von mehr als 10 %

Zum Ende des Berichtszeitraums standen gemaR} Mitteilungen an die Gesellschaft
drei Aktiondren jeweils mehr als 10 % der Stimmrechte bei der Gesellschaft zu, und
zwar jeweils (gerundet):

0 Herrn Hans-Dieter Lorenz: 33,22 % der Stimmrechte

0 Innomotive Beteiligungs- Aktiengesellschaft, Minchen: 29,19 % der Stimm-
rechte (zuzurechnen Herrn Alexander Lorenz)

0 Pillar Securitisation S.a r.l., Luxemburg: 22,42 % der Stimmrechte

4.4 Aktien mit Sonderrechten

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, hat die Gesellschaft nicht
ausgegeben.

4.5 Mittelbare Arbeitnehmerbeteiligungen

Es besteht keine Beteiligung von Arbeitnehmern am Grundkapital der Gesellschaft,
aus der die Arbeitnehmer ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar austiben kénnen.

4.6 Ernennung und Abberufung von Mitgliedern des Vorstands, Satzungséan-
derungen

Die fur die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vorstands mafl3geblichen
Bestimmungen finden sich in § 84 AktG sowie § 7 der Satzung der Gesellschaft. Der
Vorstand kann aus einer oder mehreren Personen bestehen. Der Aufsichtsrat be-
stimmt die Zahl der Vorstandsmitglieder, ernennt sie jeweils fur die Dauer von hochs-
tens funf Jahren und beruft sie ab. Eine wiederholte Ernennung, jeweils fur die Dauer
von hoéchstens funf Jahren, ist zulassig. Vor Ablauf der vom Aufsichtsrat festgelegten
Amtsdauer kdnnen Vorstandsmitglieder nur aus wichtigem Grund abberufen werden.
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Der Aufsichtsrat kann stellvertretende Vorstandsmitglieder sowie einen Vorsitzenden
und einen stellvertretenden Vorsitzenden des Vorstands ernennen.

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft ist gemaf § 15 der Satzung dazu befugt, Anderun-
gen der Satzung zu beschlieRen, die nur deren Fassung betreffen. Im Ubrigen kon-
nen Anderungen der Satzung nur von der Hauptversammlung nach MaRgabe des
§ 179 ff. AktG in Verbindung mit 8 20 der Satzung beschlossen werden. Fir Be-
schlusse zur Anderung der Satzung reichen die einfache Mehrheit der abgegebenen
Stimmen und, soweit das Gesetz eine Kapitalmehrheit verlangt, die einfache Mehr-
heit des bei der Abstimmung vertretenen Grundkapitals aus; ausgenommen sind
Satzungséanderungen, fur die das Gesetz zwingend grol3ere Mehrheiten vorschreibt.

4.7 Befugnisse des Vorstands zur Ausgabe und zum Ruckkauf von Aktien

Die Befugnisse des Vorstands zur Ausgabe und zum Ruickkauf von Aktien ergeben
sich aus Beschlissen der Hauptversammlungen vom 18. September 2006,
25. Oktober 2006, vom 16. August 2007, vom 18. September 2008 sowie vom 11.
August 2009.

Die Hauptversammlung vom 18. September 2006 hat den Vorstand ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats in der Zeit bis zum 17. September 2011 Wandel-
schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 10.000.000,00 zu be-
geben und den Inhabern dieser Schuldverschreibungen Wandlungsrechte auf bis zu
1.000.000 Aktien der Gesellschaft einzuraumen. Zur Bedienung dieser Wandlungs-
rechte hat die Hauptversammlung ein Bedingtes Kapital in Hohe von
EUR 1.000.000,00 geschaffen, das in 1.000.000 auf den Inhaber lautende Stiickak-
tien eingeteilt ist (Bedingtes Kapital 2006/ I).

Die Hauptversammlung vom 25. Oktober 2006 hat den Vorstand ermé&chtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats in der Zeit bis zum 24. Oktober 2011 Wandelschuld-
verschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 14.920.000,00 zu begeben
und den Inhabern dieser Schuldverschreibungen Wandlungsrechte auf bis zu
1.492.000 Aktien der Gesellschaft einzuraumen. Zur Bedienung dieser Wandlungs-
rechte hat die Hauptversammlung ein Bedingtes Kapital in Hohe von
EUR 1.492.000,00 geschaffen, das in 1.492.000 auf den Inhaber lautende Stiickak-
tien eingeteilt ist (Bedingtes Kapital 2006/ 11).

Die Hauptversammlung vom 25. Oktober 2006 hat ferner eine Ermé&chtigung zur
Ausgabe von Aktienoptionen an Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft, an Mit-
glieder der Geschéftsfuhrungen verbundener Unternehmen sowie an Arbeitnehmer
der Gesellschaft und mit ihr verbundenen Unternehmen beschlossen. Im Rahmen
dieser Ermachtigung konnen der Aufsichtsrat bzw. der Vorstand bis zum 24. Oktober
2011 Bezugsrechte auf bis zu 623.000 Aktien der Gesellschaft einrdumen. Zur Be-
dienung dieser Bezugsrechte hat die Hauptversammlung ein Bedingtes Kapital in
Hohe von EUR 623.000,00 geschaffen, das in 623.000 auf den Inhaber lautende
Stiickaktien eingeteilt ist (Bedingtes Kapital 2006/ 111).

Die Hauptversammlung vom 25. Oktober 2006 hat den Vorstand erméachtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats bis zum 24. Oktober 2011 das Grundkapital der Gesell-
schaft einmal oder mehrmals um bis zu EUR 3.115.000,00 gegen Bar- und/oder
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Sacheinlagen zu erhéhen (Genehmigtes Kapital 2006/1). Im Rahmen dieses Geneh-
migten Kapitals kann der Vorstand bis zu 3.115.000 neue auf den Inhaber lautende
Stickaktien ausgeben.

Die Hauptversammlung vom 16. August 2007 hat den Vorstand dazu erméchtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 15. August
2012 einmal oder mehrmals um insgesamt bis zu EUR 1.500.000,00 gegen Bar-
und/oder Sacheinlagen zu erhéhen und dazu bis zu 1.500.000 neue Aktien auszuge-
ben (Genehmigtes Kapital 2007/1).

Die Hauptversammlung vom 18. September 2008 hat den Vorstand dazu ermachtigt,
innerhalb der auf die Beschlussfassung folgenden 18 Monate, das heil3t bis zum 17.
Marz 2010, bis zu 923.000 Aktien der Gesellschaft zuriickzukaufen. Dieser Be-
schluss wurde auf der Hauptversammlung vom 11. August 2009 aufgehoben.

Die Hauptversammlung vom 18. September 2008 hat den Vorstand ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats einmalig oder mehrmals in der Zeit bis zum
17. September 2013 Wandelschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis
zu EUR 15.000.000,00 mit einer Laufzeit von langstens 10 Jahren zu begeben und
den Inhabern dieser Schuldverschreibungen Wandlungsrechte auf bis zu 1.500.000
Aktien der Gesellschaft nach ndherer Mal3gabe der Wandelanleihebedingungen ein-
zurdumen. Zur Bedienung dieser Wandlungsrechte hat die Hauptversammlung ein
Bedingtes Kapital in Hohe von EUR 1.500.000,00 geschaffen, das in 1.500.000 auf
den Inhaber lautende Stiickaktien eingeteilt ist (Bedingtes Kapital 2008).

Die Hauptversammlung vom 11. August 2009 hat den Vorstand dazu ermachtigt, in-
nerhalb der auf die Beschlussfassung folgenden 18 Monate, das heif3t bis zum 10.
Februar 2011 eigene Aktien von bis zu 10 % des derzeitigen Grundkapitals zu er-
werben und diese Aktien mit Zustimmung des Aufsichtsrats nach naherer Mal3gabe
der Erméachtigung wieder zu veraul3ern oder ohne weiteren Beschluss der Hauptver-
sammlung einzuziehen. Die eigenen Anteile diurfen zusammen mit den aul3erhalb
dieser Ermachtigung aus anderen Grinden erworbenen eigenen Aktien, nicht mehr
als 10% des Grundkapitals der Gesellschaft ausmachen.

Die Hauptversammlung vom 11. August 2009 hat beschlossen, das Grundkapital der
Gesellschaft wird den Vorschriften des Aktiengesetzes Uber die Kapitalerh6hung aus
Gesellschaftsmitteln von EUR 9.230.000,00 um EUR 15.770.000,00 auf EUR
25.000.000,00 zu erhdhen durch Umwandlung eines Teilbetrages in Héhe von EUR
15.770.000,00 der in der Jahresbilanz zum 31. Dezember 2008 ausgewiesenen Ka-
pitalriicklage. Die Kapitalerhohung erfolgt ohne Ausgabe von Aktien.

Die weiteren Einzelheiten der vorstehenden Ermachtigungen ergeben sich aus dem
Lagebericht und dem Konzernlagebericht, aus den Protokollen der genannten
Hauptversammlungen, die gemald 8 130 Abs. 5 AktG bei dem fir die Gesellschaft
zustandigen Registergericht eingereicht worden sind, sowie aus den entsprechenden
Eintragungen in das Handelsregister.

4.8 Vereinbarungen fur den Fall eines Kontrollwechsels

Vereinbarungen fiir den Fall eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeange-
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bots sind von der Gesellschaft nicht getroffen worden.
4.9 Entschadigungsvereinbarungen fur den Fall eines Ubernahmeangebots

Entschadigungsvereinbarungen fir den Fall eines Ubernahmeangebots hat die Ge-
sellschaft weder mit Mitgliedern des Vorstands noch mit Arbeitnehmern getroffen.

5. Vergutungsbericht

Vergutung der Vorstande

Die Gesamtvergutung der Vorstandsmitglieder umfasst fixe und variable Bestandtei-
le. Als variable Vergitungskomponenten mit langfristiger Anreizwirkung hielt ein Vor-
standsmitglied (Herr Dr. Stefan Hel3, tatig als Vorstand bis zum 30. April 2010) Akti-
enoptionen der ARISTON Real Estate AG. Kriterien fur die Angemessenheit der Ver-
gutung bilden unter Beriicksichtigung seines Vergleichsumfelds insbesondere die
Aufgaben des jeweiligen Vorstandsmitglieds, seine personliche Leistung sowie die
wirtschaftliche Lage, der Erfolg und die Zukunftsaussichten des Unternehmens. Die
Vergutungen der Vorstande im Einzelnen ergeben sich aus den jeweiligen Ausfuh-
rungen im Anhang zum Jahresabschluss.

Vergutung des Aufsichtsrats

Die Vergltung fur die Mitglieder des Aufsichtsrats ist in § 14 der Satzung geregelt.
Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhalten fur jedes Geschéftsjahr eine am Schluss
des Geschaftsjahres fallige Vergitung in Hohe von T€ 10. Der Vorsitzende des Auf-
sichtsrats erhalt das Doppelte und sein Stellvertreter das Eineinhalbfache dieser
Vergutung. Hinzu kommen der Ersatz etwaiger Auslagen sowie die auf Vergutung
und Auslagen entfallende Umsatzsteuer. Die Gesellschaft tragt ferner die auf die
Mitglieder des Aufsichtsrats entfallende Pramie fir eine D&O-Versicherung.

Zur ndheren Erlauterung der Vergutungsstruktur der Organe verweisen wir auf die
Ausfuhrungen im Anhang. Die dortigen Angaben sind Bestandteil des Vergutungsbe-
richts.

6. Erklarung zur Unternehmensfiihrung gem. § 289a HGB

Bezuglich der Erklarung zur Unternehmensfihrung gem. 8 289a HGB verweisen wir
auf die Internetseite der Gesellschaft (www.ariston-ag.de).




Bestatigungsvermerk

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang - unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der Ariston Real Estate
AG, Minchen, fir das Geschéftsjahr vom 01.01.2010 bis zum 31.12.2010 geprift. Die
Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung liegen in
der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss
unter Einbeziehung der Buchftihrung und tGber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach 8 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsédtze ordnungsmaRiger
Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und VerstoRRe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss
unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaliiger Buchfuhrung und durch den Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und tber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mogliche Fehler bertcksichtigt. Im Rahmen der
Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise fir die Angaben in Buchfihrung, Jahresabschluss und Lagebericht
Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere
Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.



Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der
Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Mdnchen, den 28. April 2011

S&P GmbH
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

gez. Georg Komm gez. Ulrich Stauber
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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Jahresabschluss zum 31. Dezember 2010

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Ich versichere nach bestem Wissen, dass gemal3 den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundsatzen der Jahresabschluss der Ariston Real Estate AG fir das
Geschaftsjahr 2010 ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der
Geschaftsverlauf einschlie3lich des Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so
dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der
Gesellschaft beschrieben sind.

gez. der Vorstand
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