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17.
18.

19.
20.
21,

22.
23.

24.
25,

Konzern - Gewinn- und Verlustrechnung
fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2013

. Umsatzerl6se

. Verédnderung des Bestands an unfertigen Erzeugnissen
. Andere aktivierte Eigenleistungen

. Sonstige betriebliche Ertrage

. Materialaufwand

a) Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
und fiir bezogene Waren
b) Aufwendungen fir bezogene Leistungen

. Personalaufwand

a) Lohne und Gehélter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und fur Unterstiitzung
davon fUr Altersversorgung:

. Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegen-

stdnde des Anlagevermdgens und Sachanlagen

. Sonstige betriebliche Aufwendungen

. Ertrage aus Beteiligungen

davon aus verbundenen Unternehmen:
Ertrédge aus Teilgewinnabflhrungsvertrdagen
davon aus verbundenen Unternehmen:
Gewinne aus assoziierten Unternehmen
Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrége
davon aus verbundenen Unternehmen:
Verluste aus assoziierten Unternehmen
Aufwendungen aus Verlustibernahme
Zinsen und dhnliche Aufwendungen

davon an verbundene Unternehmen:

Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit

Auferordentliche Aufwendungen
AuRerordentliches Ergebnis

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Sonstige Steuern
Aufgrund Teilgewinnabfithrungsvertrag abgefiihrter Gewinn

Jahreslberschuss
Auf aussenstehende Geselischafter entfallender Gewinn

Auf aussenstehende Gesellschafter entfallender Verlust
Konzernjahrestiberschuss

Stern Immobilien AG

Grunwald
Anlage 2
Zum
Vergleich
2012
EUR EUR EUR T-EUR

18.497.039,50 10.017
473.194,91 1.843
1.435.033,62 0
4.888.380,20 10.083
25.293.648,23 21.943
-354.088,90 -7.552
-11.949.177,71 -4.269
-12.303.266,61 -11.821
12.990.381,62 10.122
-439.918,00 -52
-20.004,83 -10
(0,00) (0)

-459.922,83
-134.619,04 -369
-6.715.535,72 -3.199
5.680.304,03 6.492
5.500,02 6
333,34 )
0,00 38
0,00 (38)
102.413,46 618
558.699,01 340
27.848,83 (184)
-343.325,21 -335
-9.970,67 0
-1.390.371,41 -794
-4.856,99 (-0)

-1.077.054,80
4.603.249,23 6.365
-761.198,25 -405

-761.198,25
-690.870,86 -171
-3.383,28 -2
0,00 -1
3.147.796,84 5.786
-606,06 -300
181.500,22 1
3.328.691,00 5.487




Anlage 3
Stern Immobilien AG

Griinwald
Konzernanhang fiir das Geschéftsjahr 2013

Allgemeine Angaben

Der Konzernabschluss zum 31.12.2013 wurde nach den Rechnungslegungsvor-
schriften des Handelsgesetzbuches (HGB) aufgestellt. Weiterhin waren die Rege-
lungen des Aktiengesetzes zu berlicksichtigen.

Die Ausweiswahlrechte wurden weitgehend zugunsten des Konzernanhangs aus-
gelibt.

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

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

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die nachfolgenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden werden entsprechend
den gesetzlichen Vorschriften einheitlich bei der Aufstellung des Konzernabschlus-
ses sowie der einbezogenen Gesellschaften beachtet, soweit nicht konzernspezifi-
sche Besonderheiten zu berticksichtigen waren.

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

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

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

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

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

Die Geldbesténde in Fremdwahrung sind zum Devisenkassamittelkurs am Ab-
schussstichtag in Euro umgerechnet worden. Die Gbrigen liquiden Mittel sind zu
Nominalbetragen angesetzt.

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

Das Eigenkapital wurde zum Nennwert angesetzt.

Steuerriickstellungen und Sonstige Riickstellungen sind in Héhe des nach vernlinf-
tiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erflillungsbetrags gebildet. Erwartete
Preis~ und Kostensteigerungen bis zum Erfiliungszeitpunkt werden beriicksichtigt.
Ruckstellungen mit einer Restlaufzeit am Abschlussstichtag von mehr als einem
Jahr werden mit dem laufzeitédquivalenten Zinssatz gem. § 253 Abs. 2 HGB abge-
zinst.

Verbindlichkeiten sind mit ihren jewsiligen Erflllungsbetrégen passiviert.

Latente Steuern gemaB § 274 und § 306 HGB werden verrechnet ausgewiesen.
Das Aktivierungswahlrecht fiir einen Aktiviiberhang gem. § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB
wird nicht ausgelibt.

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

Erstmals wurde im Berichtsjahr eine Bewertungseinheit nach § 254 HGB fir Wech-
selkursrisiken der Stern Investment Group Insaat Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi
gebildet. In Vorjahren wurde diese Bewertungseinheit nicht gebildet. Diese Durch-
brechung der Bewertungsstetigkeit ist erforderlich, um einen verbesserten Einblick
in die Vermdgens- und Ertragslage des Konzerns zu erhalten. Bisher wurden man-
gels Relevanz keine Bewertungseinheiten gebildet. Bei Beibehaltung der bisherigen




Bewertungsgrundsétze ware das Konzernergebnis 2013 (inkl. Minderheitenanteile)
um T-EUR 1.435 niedriger-ausgefallen.

Konsolidierungsgrundséatze

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

Name undSitz - ~. = -~ . .. -v. |/Beteiligungsquote .
Unmittelbare Beteiligungen

Lucifer Immobilien Verwertungs GmbH’ 100
Stern Beteiligungs GmbH’ 100
Bavaria Real Estate || GmbH' 100
Rothemund Verwaltungs GmbH’ 100
Stern Objekt Widenmayerstrale GmbH' 100
Objekt Hohenschaftlarn GmbH & Co. KG' 94,9
224 Profi-Start GmbH' 94,9
518 Profi-Start GmbH' 94,9
Engelsblick GmbH & Co. KG' 94,9
Stern Real Estate AG’ 90,0
Stern Tirol Immobilien GmbH® 90,0
Stern Gayrimenkul Yatirim Insaat Turizm ve Ticaret Anonim 65,0
Sirketi® .

Mittelbare Beteiligungen

GRH Beteiligungs GmbH & Co. 2. Verwaltung KG' 100,0
Angerer Grundbesitzverwaltungs GmbH & Co. KG' 94,9
Stern Investment Group Insaat Turizm ve Ticaret Anonim 90,0
Sirketi®

Stern Fikirtepe Insaat Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi® 55,5

' Sitz Grinwald
2 Sitz Istanbul, Turkei
3 Sitz St. Johann i.T., Osterreich

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

Nicht in den Konzermnabschluss einbezogen werden die Bavaria Real Estate |l
GmbH und die GRH Beteiligungs GmbH & Co. 2. Verwaltungs KG, da diese Gesell-
schaften fir die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns einzeln und
insgesamt von untergeordneter Bedeutung sind, so dass von siner Einbezishung
gern. § 296 Abs. 2 HGB abgesehen wurde. Die Gesellschaften wurden aus demsel-
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ben Grund auch nicht als assoziierte Unternehmen gem. § 311 Abs. 2 HGB in den
Konsoilidierungskreis einbezogen.

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

Name und Sitz - S : o Beteiligungsquote
) o : : : in%:
Unmittelbare Beteiligungen
585 Profi-Start GmbH' 47,45
586 Profi-Start GmbH' 47 45
Kitzalp Real Estate GmbH? 40,00
Waldpark Bauprojekt GmbH' 35,00
Waldpark an der kleinen Isar GmbH & Co. KG' 35,00
Belavio GmbH' 35,00
Bavaria Real Estate Development GmbH’ 30,00
Mittelbare Beteiligungen
Objekt TulbeckstraRe Beteiligungs GmbH' 45,00
Objekt Tulbeckstrale GmbH & Co. KG' 45,13
Objekt Memmelsdorfer StraRe GmbH & Co. KG' 41,80
Kitzalp GmbH & Co Objekt Walsenbachweg KG* 40,00
Kitzalp GmbH & Co Objekt Zimmerau KG* 40,00
Kitzalp GmbH & Co Objekt Am Rehbiihel KG* 40,00
Vartas Yapi San. Ve Ticaret Anonim Sirketi® 18,03

' Sitz Grunwald
2 Sitz Kitzbtihel, Osterreich
% Sitz Istanbul, Turkei

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

Als Gemeinschaftsunternehmen nach § 310 Abs. 1 HGB wurde die Isar Residences
GmbH, an der die Stern Immobilien AG zu 50% atypisch still beteiligt ist, quotal ein-
bezogen. Im Geschéftsjahr 2013 wurden folgende Unternehmen auf die Isar Resi-
dences GmbH verschmolzen:

e Antonia Vermogensverwaltung GmbH & Co. KG
203 Profi-Start GmbH
519 Profi-Start GmbH
198 Profi-Start GmbH

o

e

Im Geschéftsjahr 2013 wurden die Anteile nachfolgender Gesellschaften erworben:

Rothemund Verwaltungs GmbH

Stern Objekt Widenmayerstrale GmbH

Angerer Grundbesitzverwaltungs GmbH & Co. KG
Vartas Yapi San. ve Ticaret Anonim Sirketi




Neu gegriindet wurden im Geschéftsjahr 2013 die folgenden Gesellschaften:

e Stern Gayrimenkul Yatirim Insaat Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi
e Stern Fikirtepe Insaat Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi
o Stern Tirol Immobilien GmbH '

Nachfolgénde, bislang vollkonsolidierte Gesellschaften wurden im Berichtsjahr ver-
aulert (Entkonsolidierungsdatum):

« Sporerstrale Verwaltungs- und Beteiligungs GmbH & Co. KG (31.05.2013)
» Sporerstrae Vermégensverwaltungs GmbH & Co. KG (31.05.2013)
e 223 Profi-Start GmbH (31.05.2013)

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

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




Kapitalkonsolidierung (§ 301 HGB)

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

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

" Gesellschaft .- Buchwert . ‘Buchwert ‘| Abschreibung
T y 31.12.2013 311220127 ) 2013 0
e " EUR "EUR v | 0 EUR
Lucifer Immobilien
Verwertungs GmbH 25.604,28 41.77541 16.171,13
Objekt Hohenschéaft-
larn GmbH & Co. KG 860,17 1.242 .47 382,30
Antonia Vermdgens-
verwaltungs GmbH &
Co.KG 0,00 386,68 0,00
203 Profi-Start-GmbH 0,00 634,24 0,00
22.3 Profi-Start-GmbH 0,00 1.186,24 0,00
224 Profi-Start-GmbH 1.067,62 1.542,12 474,50
Rothemund Verwal-
tungs GmbH 2.924,91 0,00 464,27
Stern Tirol GmbH 518,72 0,00 54,67
30.975,70 46.767,16 17.546,87

Die Geschéftswerte werden mit Nutzungsdauern zwischen drei und fiinf Jahren ab-~

geschrieben.

Unterschiedsbetrage aus Kapitalkonsolidierung betreffen die folgenden Gesellschaf-

ten:
‘Gesellschaft - Buchwert Buchwert
LT - 31.12.2013 - 3142.2012
Engelsblick GmbH & Co.
KG 98.880,41 98.880,41
518 Profi-Start-GmbH 15.844,81 15.845,81
Isar Residences GmbH 9.965,27 9.965,27
Stern Betsiligungs-
GmbH 2.628,77 2.628,77
127.319,26 127.320,26




Schuldenkonsolidierung (§ 303 HGB)

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

Zwischenergebniseliminierung (§ 304 HGB)

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

Aufwands- und Ertragskonsolidierung (§ 305 HGB)

Die zwischen den einbezogenen Gesellschaften angefallenen Umsatzerldse, sons-
tigen betrieblichen Ertrdge und Zinsertrége werden mit den auf sie entfallenden
Aufwendungen verrechnet.

Latente Steuern (§ 306 HGB)

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

Equity-Bewertung (§ 312 HGB)

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

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

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




Angaben zur Konzernbilanz

Anlagevermdgen

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

AuRerplanmaBige Abschreibungen sind im Geschéftsjahr 2013 nicht angefallen
(Vorjahr: EUR 0). Die im Konzern-Anlagespiegel ausgewiesenen Umgliederungen
betreffen Umgliederungen aus dem Vorratsvermégen betreffend das Objekt Hohen-
schaftlarn.

Forderungen und Sonstige Verm&gensgegenstinde

In den Sonstige Vermdgensgegensténden sind Posten enthalten, die rechtlich erst
nach dem Abschlussstichtag entstehen in Héhe von T-EUR 226 {(Vorjahr: T-EUR
217).

Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks

Von den Guthaben bei Kreditinstituten ist ein Teilbetrag von T-EUR 1.042 (Vorjahr:
TEUR 400) sicherungsweise verpfandet und somit verfligungsheschrankt,

Eigenkapital

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

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

Kapital- und Gewinnrlicklagen sind gegentiber dem Vorjahr unveréndert.

Der Vorstand ist erméchtigt, das Grundkapital der Muttergesellschaft bis zum
24.08.2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrates durch Ausgabe neuer Aktien gegen
Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals bis zu EUR 712.500,00 zu erhé-
hen. Mit Beschluss des Vorstands am 29.09.2011 wurde das Grundkapital um EUR
135.294,00 auf EUR 1.560.294,00 gegen Bareinlagen durch Ausgabe von 135,294
neuen, auf den Inhaber lautenden Stammaktien (Stiickaktien) mit einem rechneri-
schen Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie erhtht. Seitdem beléuft sich
das genehmigte Kapital auf EUR 577.206,00,
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Die Anteile in Fremdbesitz betreffen Anteile anderer Gesellschafter in Héhe von
5,1% an mehreren Objektgesellschaften, in Héhe von 10% an der Stern Real Estate
AG, der Stern Tirol Immobilien GmbH und der Stern Gayrimenkul Yatirim [nsaat
Turizm ve Tlcaret Anonim Sirketi sowie der Stern Fikirtepe Insaat Turizm ve Ticaret
Anonim Sirketi in Héhe von 44,5%.

Riickstellungen

Die Sonstigen Ruckstellungen betreffen:

Auszuschiittende Gewinne 640
Ausstehender Personalaufwand 180
Ubrige 483
Gesamt 1.303

Verbindlichkeiten

Die Fristigkeiten der Verbindlichkeiten sind in dem nachfolgenden Verbindlichkei-
tenspiegel zusammengefasst.

Zum 31.12.2013 bestehen folgende Verbindlichkeiten

| Restlaufzeit | Restlaufzeit | Restlaufzeit | Gesamt
- bis 1'Jahr .| mehrals 1'| gréBers |- .7
T . | Jabr,bis5 | Jahre
‘ - Jahre - . ‘ : :
in TEUR in TEUR in TEUR in
TEUR
Anleihen 0 15.100 0] 15.100
Verbindlichkeiten gegenliber
Kreditinstituten 14.666 17.025 0] 31.691
Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen 474 0 0 474
Verbindlichkeiten gegeniiber
verbundenen Unternehmen 154 0 0 154
Sonstige Verbindlichkeiten 3.967 1.100 0 5,067
{davon aus Steuern) (3) 0 0 (3)
{davon im Rahmen der sozi-
alen Sicherheit) 0 0 0 0
Gesamt 19.261 33.225 0| 52.486

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten sind in Héhe von T-EUR 1.500
durch Verpfandung von Bankguthaben in Héhe von TEUR 167 gesichert. Flr die
Ubrigen Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten bestehen Grundschulden auf
den Grundstlcken des Konzerns.




Die in 2013 begebene Anleihe in Hohe von T-EUR 14.000 ist wie folgt gesichert:

¢ Pfandrecht an sédmtlichen Inhaberaktien an der Stern Real Estate AG
e Pfandrecht an einer (Teil-)Forderung gegenliber der Stern Real Estate AG
¢ Barsicherheit in Héhe von 6,25 % des platzierten Anleihevolumens

Der Gesamtbetrag der Verbindlichkeiten, die durch Pfandrechte oder ahnliche
Rechte gesichert sind, betrégt TEUR 45.691.

&

Wandelschuldverschreibungen

Das von der Hauptversammlung der Muttergesellschaft am 25.08.2010 geschaffene
bedingte Kapital von EUR 712.500,00 dient der Gew#hrung von Umtauschrechten
der Inhaber von Options- und / oder Wandelschuldverschreibungen. Die entspre-
chende Kapitalerhdhung ist nur insoweit durchgeflihrt, als von diesem Umtausch-
recht Gebrauch gemacht wird. Die neuen Aktien nehmen von Beginn des Ge-
schaftsjahres, in dem sie durch die Austibung von Wandlungsrechten entstehen, am
Gewinn teil.

Es bestehen 196.079 auf den Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen.

Latente Steuern (§§ 274, 306 HGB)

In den Einzelabschliissen der in den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaf-
ten besteht ein Aktiviiberhang an latenten Steuern, der gemaf § 274 Abs. 1 Satz 2
HGB nicht angesetzt wurde. Temporére Differenzen bestehen nicht. Steuerliche
Verlustvortrage bestehen bei verschiedenen Geselischaften des Konsolidierungs-
kreises. Sie belaufen sich im Inland auf T-EUR 4.151 fur die Gewerbesteuer und
T-EUR 1083 fiir die Kérperschaftsteuer. Die Stern Investment Group Insaat Turizm
ve Ticaret Anonim Sirketi verfiigt (iber steuerliche Verlustvortrage bei der tlrkischen
Kérperschaftsteuer in einer Gréfenordnung von T-TRY 5.000. Die bei der Aufstel-
lung der Handelsbilanz Il der Stern Investment Group aufgetretenen temporéren
Differenzen in Héhe von T-TRY 3.607 sind daher mit einem Steuersatz von 0% be-
wertet worden.

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

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

Erstmals wurde im Berichtsjahr eine Bewertungseinheit nach § 254 HGB fir Wech-
selkursrisiken der Stern Investment Group Insaat Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi
gebildet. Grundgeschift ist der mit hoher Wahrscheinlichkeit erwartete Verkauf der
Immobilien, die auf EUR-Basis verkauft werden. (Teilweise) Sicherungsgeschifte
stellen die auf EUR lautenden Bankkredite bei tlirkischen Kreditinstituten sowie
ebenfalls auf EUR lautende sonstige Darlehensverbindlichkeiten der Muttergesell-
schaft dar.

Die mit hoher Wahrscheinlichkeit erwartete Transaktion belduft sich auf (zumindest)
T-EUR 4.981. Es wird mit hoher Wahrscheinlichkeit davon ausgegangen, dass die-

se Transaktion im Geschéftsjahr 2014 erfolgen wird, da ein bindendes Kaufangebot
eines Kaufers vorliegt. Das Grundgeschéft ist nicht in voller Hohe abgesichert, son-
dern lediglich in Hohe eines Teilbetrags von T-EUR 4.981. Der erwartete VeréufRe-

rungserlds wird deutlich héher sein.

In Héhe von T-EUR 4.981 sind als Sicherungsgeschéfte Verbindlichkeiten gegen-
Uber turkischen Kreditinstituten (T-EUR 2.581) sowie sonstige Darlehensverbind-
lichkeiten (T-EUR 2.400) der Muttergeselischaft eingesetzt. Es handelt sich um ei-
nen sog. micro-hedge, d. h. die Darlehen sind direkt dem Grundgeschéft zugeordnet
worden. Das abgesicherte Risiko betrifft das Wechselkursrisiko, da das Grundge-
schéft in der TlUrkei abgewickelt wird, die Transaktion aber in EUR erfolgen wird. Da
die Sicherungsgeschiafte ebenfalls auf EUR lauten, die Nominalbetrdge mit dem
abgesicherten Teil des Grundgeschaéfts (ibereinstimmen und auch Laufzeitkongru-
enz im Sicherungszeitraum besteht, wurde die Wirksamkeit der Absicherung mit
100% bestimmt (critical terms match-Methode). Die Héhe des abgesicherten Risikos
belauft sich am Abschlussstichtag auf T-EUR 1.435,
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Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Aufgliederung der Umsatzerldse

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

2013 | - . 2012

. . TEUR “TEUR
Inland 18.494 10.014
Ausland 3 3
18.497 10.017

Die Umsatzerldse entfallen ausschlieBlich auf den Téatigkeitsbereich der Entwickiung
und VerduBerung von Immaobilien,

Finanzergebnis

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

Wahrungsumrechnung

Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung gem. § 256a HGB sind in Hohe von
T-EUR 1.301 (Vorjahr: T-EUR 0) angefallen.

AuBerordentliches Ergebnis

Die im Berichtsjahr angefallenen auBerordentlichen Aufwendungen betreffen Auf-
wendungen im Zusammenhang mit der im Berichtsjahr begebenen Anleihe (Vorjahr:
Entschadigungsaufwand im Zusammenhang mit einem Grundstiicksverkauf).

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag entfallen in voller Héhe auf das Er-
gebnis der gewshnlichen Geschéftstatigkeit. Latente Steueraufwendungen und —
ertrdge sind wie folgt angefallen:

5013 ] 2012
_T-EUR__|. T-EUR

Latente Steueraufwendungen ' 0 23

Latente Steuerertrdge 0 0
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Periodenfremdes Ergebnis

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

2013 | 2012

) - - "TEUR TEUR
Ertrége 461 24
Aufwendungen 0 -184
461 -160

Angaben zur Kapitalflussrechhung

Der Finanzmittelfonds enthalt die liquiden Mittel laut Konzernbilanz. Die liquiden
Mittel unterliegen in Héhe von T-EUR 1.042 Verfligungsbeschrénkungen.

-13-




Sonstige Angaben

Gewihrte Vorschiisse und Kredite an Mitglieder der Unternehmensorgane
An einzelne Aufsichtsratsmitglieder vergebene Kredite:

Forderung aus Lieferungen und Leistungen (inkl. Stundungszinsen)
6.267.378,08 Euro

Kreditkonditionen:

Stundungszinssatz 2,50 %
Besicherung: Abtretung von Gesellschaftsanteilen

Im Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernabschlusses waren die Forderungen zu-
rlckgefihrt,

AuRerbilanzielle Geschifte und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Verpflichtungen aus diesen Geschaften, die innerhalb eines Jahres fallig wer-
den, betragen T-EUR 447 und kdnnen der nachfolgenden Ubersicht entnommen
werden:

o " Fallig in'mehr  Fallig in mehr
" Falligin einem - als einem bis. als funf Jahren

: S : Jahr .. funfJahren . .
At - . 0 TEUR - .- TEUR .. TEUR
Dauerschuldverhilthisse 360 326 0
Leasing und Miete 87 377 175
Gesamt 447 703 175

Anzahl der Mitarbeiter

Im Geschéftsjahr 2013 wurde durchschnittlich 1 Mitarbeiter beschattigt:

Mitarbeitergruppen - - L7 Anzahl
Angestellte
Aushilfen

~lol—

Geschéfte mit nahe stehenden Personen

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

<14 -




Mitteilungspflichtige Beteiligung

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

Honorar des Abschlusspriifers

Das vom Konzernabschlussprufer berechnete Gesamthonorar fur das Jahr 2013
betragt T-EUR 10. Es handelt sich ausschlieflich um Honorare fur Abschlusspril-
fungsleistungen.

Konzern-Organe
Zum Vorstand der Stern Immobilien AG waren im Geschéftsjahr 2013 bestellt:

Frau Iram Kamal, Rechtsanwaltin
Herr Ralf Elender, Rechtsanwalt

§ 286 Abs. 4 HGB findet analog Anwendung.

Der Aufsichtsrat setzte sich im Geschéftsjahr 2013 wie folgt zusammen:

Herr Hans Kilger, Wirtschaftsprifer, Steuerberater - Vorsitzender
Herr Dr. Andreas Beyer, Kaufmann — stv. Vorsitzender

Herr Hugo Obermeier, Wirtschaftsprifer, Steuerberater

Herr Bernhard Frohwitter, Rechtsanwait

Herr Adil Kaya, Landwirt

Herr Bernhard Schelkle, Regierungsrat

Der stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende Dr. Andreas Beyer hat sein Aufsichts-
ratsmandat mit Schreiben vom 12.12.2013 einvernehmlich mit Wirkung zum
09.01.2014 niedergelegt.

Mit Beschluss vom 28.02.2014 hat die Hauptversammlung folgende Personen zu
weiteren Aufsichtsratsmitgliedern bestimmt;

Frau Kerstin Feistel, Steuerfachwirtin

Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Aufsichtsrats belaufen sich im Geschaftsjahr
2013 auf T-EUR 7.
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Griinwald, den 5. Mai 2014

o
/\ -

Mitglied des Vorstands— Mitglied des Vorstands
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Stern Immobilien AG

Griinwald

Konzern-Kapitalflussrechnung zum 31.12.2013

2013 2012 Veranderung

T-EUR  T-EUR T-EUR
1. Periodenergebnis (inkl. Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftern)
vor auflerordentlichen Posten 3.909 6.191 -2.282

2. +/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdégens 135 369 -234
3. +/- Zunahme/Abnahme der Ruckstellungen -565 -658 93
4. +/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen / Ertrage -1.435 0 -1.435
5. -/+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermdégens 241  -5.417 5.658
6. -/+ Zunahme/Abnahme der Vorréte, der Forderungen aus Lieferungen und

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

rungstatigkeit zuzuordnen sind -6.794 546 -7.340
7. +l- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

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

keit zuzuordnen sind 913 165 748
8. +/- Ein- und Auszahlungen aus auflerordentlichen Posten -761 -405 -356
9. = Cash-Flow aus laufender Geschéftstitigkeit (Summe 1 bis 8) -4.357 791 -5.148
10. Auszahlungen fUr Investitionen in das immaterielle Anlagevermdégen -4 -1 -3
11. + Einzahlungen aus Abgéangen von Gegensténden des Sachanlagevermdgens 0 2600 -2.600
12. - Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermégen -16.829 -920 -15.909
13. + Einzahlungen aus Abgangen von Gegensténden des Finanzanlageverm&gens 0 0 0
14. - Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermogen -6.393  -4.134 -2.259
15. - Auszahlungen fUr Investitionen in sonstiges Vermégen -9.917 0 -9.917
16. = Cash-Flow aus der Investitionstétigkeit (Summe aus 10 bis 15) -33.143  -2.455 -30.688
17. + Einzahlungen aus Kapitaleinlagen Minderheitsgesellschafter 996 0 996
18. + Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen 14.000 0 14.000
19. + Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen 24.210 730 23.480
20. - Auszahlungen aus der Tilgung von Darlehen -366 -839 473
21. = Cash-Flow aus der Finanzierungstatigkeit (Summe aus 17 bis 20) 38.840 -109 38.949
22. Zahlungswirksame Veréanderungen des Finanzmittelfonds

(Summe aus 9, 16, 21) 1.340 -1.773 3.113
23. +/- Wechselkurs-, konsolidierungskreis- und bewertungsbedingte

Anderungen des Finanzmitelfonds -110 2 -112
24. + Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 1.382  3.153 -1.771
25. = Finanzmittelfonds am Ende der Periode (Summe aus 22 bis 24) 2.612  1.382 1.230

2013 2012
T-EUR T-EUR

Gesamtbetrag der gezahlten Zinsen 870 956
Gesamtbetrag der erhaltenen Zinsen 223 156
Gesamtbetrag der gezahlten Ertragsteuern 181 14
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Bericht iiber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns

Der Konzernlagebericht wurde gemaR § 315 Abs. 3 HGB i.V.m. § 298 Abs. 3 HGB mit dem
Lagebericht der Stern Immobilien AG zusammengefasst, weil die Lage der Stern Immaobilien
AG als strategische Management- und Finanzholdinggesellschaft mafigeblich von der Lage
des Konzerns (nachfolgend: Stern Immobilien-Gruppe) gepragt wird.

A. Grundlagen des Unternehmens / Konzerns
1. Geschéaftsmodell

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

Die Stern Immobilien AG ist aktiver Manager eines Immobilienportfolios mit Fokus auf
Veredelung der einzelnen Objekte. Bereits bei der Objektidentifizierung werden Er-
tragspotenziale, wie potenzielle Flachenerweiterungen durch neue Baurechte, Aufde-
cken von Mietpotenzialen und / oder Nutzungsanderungen, ermittelt. Die Umsetzung
dieser Malnahmen orientiert sich an einer ausfihrlichen Bewertung des Chancen-
Risiko-Verhéltnisses. Danach erfolgt die Verwertung.

s A

¥ Wohn- und Gewerbe- ¢ Veredelung
immobilien mit + Wertschopfung
Optimierungspotenzial ¢+ Renditemanagement
v Immobilienmarkte + Miinchen (Heimatmarkt)
mit hohen v Kitzbiihel
Gewinnchancen ¥ Istanbul
\

Projektentwickler | Aktiver Portfolio-Manager |  Bestandshalter
und Optimierer
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Dadurch positioniert sich die Gesellschaft zwischen Projektentwicklung und Bestands-
haltung. Das Risikoprofil ist damit geringer als bei einem klassischen Projektentwickler
bzw. Bautrager. Mit dem aktiven Verwalten und Optimieren des Immobilienportfolios
plant die Stern Immobilien AG eine Rendite auf das eingesetzte Kapital, die deutlich
hoher liegt als bei einer langjahrigen Bestandshaltung. Die durchschnittliche Haltedau-

er der Immobilien betrégt ca. ein bis vier Jahre.

Risiko 4

Projektentwickler
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Wertschépfungskette der Stern Immobilien AG: kompakter, weniger Risiko, Fokus auf Rendite

Organisationsstruktur

Rechtliche Konzernstruktur

Die Stern Immobilien AG ist die strategische Management- und Finanzholdinggesell-
schaft der Stern Immobilien Gruppe und nimmt die zentrale Leitungsfunktion wahr. Sie
ist keine borsennotierte Gesellschaft und unterliegt nicht den Regelungen des §
161 AktG. Zur Einhaltung der entsprechenden Regelungen ist die Stern Immobilien AG
nicht verpflichtet und wendet sie daher nicht an. Die Stern Immobilien AG war bis zum
30.04.2014 im Freiverkehr der Borse Berlin und ist nun im m:access der Bérse Min-
chen unter Wertpapiernummer A1EWZM gelistet.

Das gesamte operative Geschéaft wird in den jeweiligen Beteiligungsgesellschaften
durchgefuihrt. Diese Beteiligungsgesellschaften sind reine Projekigesellschaften, deren
Geschéftszweck jeweils das Halten und Verwerten von Immobilien ist. Bei den Beteili-
gungsgesellschaften handelt es sich um Gesellschaften mit Sitz in Deutschland, Oster-

reich und der Tlrkei.



Konzerndarstellung (verklirzte Fassung)

Stern Immobilien AG

Stern Stern Diverse Diverse
Real Estate AG Gayrimenkul Objektgesellschaften Objektgesellschaften
Griinwald Istanbul Osterreich Deutschland

Immobilien in Deutschland
und Tarkei

Stadtebauliche Entwicklung
In Istanbul

Objekte in Kitzbthel und
Umgebung

Verschiedene Immobilien in
Munchen und Umgebung

Geschéftsfelder

Die Stern Immobilien Gruppe ist Uberwiegend in Minchen und Umgebung, Kitzbihel
und Umgebung sowie in Istanbul tétig. Es handelt sich dabei um Stadte bzw. Regio-
nen, die in den jeweiligen Landern zu den attraktivsten Immobilienstandorten zéhlen
und stark nachgefragt werden. Die Stern Immobilien AG verfligt in diesen Markten tUber
ein gewachsenes Netzwerk, um entwicklungsfahige Immobilien zu erwerben. Der Im-
mobilienbestand umfasst derzeit Wohn- und/oder Geschéftshauser, Wohnungen und
Grundstiicke vorwiegend in guten und sehr guten Lagen in und um Minchen, exklusi-
ve Villen sowie Grundstiicke in Kitzblihel und Umgebung sowie Luxus-Appartements
und Grundstlicke in Istanbul. Auch Gewerbeobjekte, fur die eine klinftige Nutzung als
Wohnimmobilien vorgesehen ist, befinden sich im Bestand. Immobilien, deren Verwer-
tung nicht kurzfristig geplant ist, werden in der Tochtergesellschaft Stern Real Estate
AG gebiindelt, an der die Stern Immobilien AG nunmehr mit 95 % beteiligt ist.



Wirtschaftsbericht
Wirtschaftliches Umfeld

Die Stern Immobilien Gruppe ist derzeit in Miinchen und Umgebung, Kitzblhel und
Umgebung sowie Istanbul tatig.

In 2013 expandierte die deutsche Wirtschaft trotz der wirtschaftlichen und politischen
Situation einiger Lander in der Eurozone um 0,4 % gegentber 2012 (Quelle: Statisti-
sches Bundesamt). Die starke inldndische Nachfrage konnte die nur maRige Dynamik
der Weltwirtschaft und die Auswirkungen der anhaltenden Rezession in Europa teilwei-

se kompensieren.

Die osterreichische Wirtschaft ist 2013 um 0,4 % gewachsen, wahrend die Konsum-
ausgaben sich um 2,2 % verringert haben (Quelle: Konjunkturprognose des Osterrei-
chischen Institutes fur Wirtschaftsforschung (WIFO), Stand Méarz 2014).

Auch in 2013 war die turkische Volkswirtschaft weiter robust. Im Vergleich zu den eu-
ropdischen Mitgliedsstaaten erfreute sich die Turkei weiterhin eines Uberdurchschnittli-
chen Wachstums. Das Wirtschaftswachstum wird im Wesentlichen durch die Binnen-
nachfrage sowie durch (iberwiegend offentliche Investitionen in den Ausbau der Infra-
struktur sowie das Bauwesen getragen. Das BIP wuchs um 4,4 % und die Industrie-
produktion Uberdurchschnittlich um 7,8 % (Quelle Auswartiges Amt der Bundesrepublik
Deutschland).

Der Immobilienmarkt in Deutschland hat sich in den vergangenen Jahren dank niedri-
ger Zinsen gut entwickelt, vor allem in den sogenannten A-Stadten, zu denen Frankfurt
am Main, Hamburg, Kéln, Stuttgart, Berlin, Dlsseldorf und insbesondere auch Miin-
chen gehdren (Quelle: BulwienGesa: Projektentwicklerstudie 2013; siehe:
http://www.bulwiengesa.de/publikationen/studien/projektentwicklerstudie-2013, zuletzt
abgerufen am 30.04.2014).

Miinchen verfligt Uber eine ausgezeichnete geografische Lage mit vielen nahe gelege-
nen Erholungsgebieten und beliebten Ferien- und Ausflugszielen. Die wirtschaftliche
Situation ist infolge geringer Arbeitslosigkeit (5,2 % im Jahresdurchschnitt 2013) seit
Jahren unveréndert gut. Die Stadt bietet insgesamt eine hohe Lebensqualitat und ge-
hort bundes- und auch weltweit zu den beliebtesten Millionenstadten.



Die Einwohnerzahl Miinchens lag Ende 2012 bei 1,43 Mio. und hat sich um 6,5 % in-
nerhalb von funf Jahren erhoht. Das Wachstum erstreckt sich dabei auf alle Stadtbe-
reiche. In keinem Stadtbezirk lag das Wachstum unter 5 %. Langfristig wird der Bevol-
kerungszuwachs anhalten, bis 2030 wird laut Bundesinstitut fir Bau-, Stadt- und
Raumforschung (BBSR) die Einwohnerzahl auf 1,65 Mio. ansteigen (Quelle: Jones
Lang LaSalle, On Point, Residential City Profile Miinchen, Wohnungsmarkt Miinchen,
Update 2. HJ 2013). Damit einhergehend ist von einer weiteren Nachfrage nach Immo-

bilien, insbesondere Wohnimmobilien, auszugehen.

Infolge des vorhandenen Nachfragetberhangs steigen die Mieten und Kaufpreise fur
Wohnimmobilien seit Jahren. Die durchschnittlichen Kaufpreise von Eigentumswoh-
nungen erhéhten sich in Miinchen auf Jahressicht um 11,7 % auf durchschnittlich
5.130 EUR/gm (Quelle: Jones Lang LaSalle, On Point, Residential City Profile Min-
chen, Wohnungsmarkt Miinchen, Update 2. HJ 2013). Miinchens Preisniveau fr
Wohnimmobilien liegt im bundesweiten Vergleich mit Abstand an der Spitze in
Deutschland (siehe HSH Nordbank Immobilientrends Deutschland vom 19.12.2013 un-
ter Verweis auf BulwienGesa RIWIS, eigene Berechnungen). Verglichen mit internatio-
nalen Metropolen kénnen die Immobilienpreise in Munchen jedoch als relativ giinstig
bezeichnet werden. So lagen einer Auswertung zufolge die durchschnittlichen Kauf-
preise im Londoner Premiumsegment bei 2.370 GBP pro Quadratful (umgerechnet ca.
30.000 EUR/gm); (Quelle http://www.immobilien-zeitung.de/1000012464/london-
rekord-bei-wohnungsverkaeufen) Artikel erschienen 18.1.2013, zuletzt abgerufen am
31.3.2014).

Die Marktteilnehmer im Wohnimmabilienmarkt sind auf der Nachfrageseite Immobilien-
firmen, insbesondere Bestandshalter, Bautrdger und Projektentwickler und auch Kapi-
talanleger, vor allem vermdgende Privatanleger und auch institutionelle Investoren. Der
Wettbewerb um begehrte Objekte in Bestlagen ist hoch. Zuschlage erhalten Kéufer, die
schnell entscheiden und tiber entsprechende Kaufkraft verfugen.

Der Wintersportort Kitzbthel hat ca. 8.200 Einwohner und liegt im Bundesland Tirol,
Osterreich. Infolge der guten Erreichbarkeit fir Minchner und einer seit vielen Jahr-
zehnten hohen Prasenz von Minchnern wird Kitzblihel auch gerne als ,Vorort von
Munchen® bezeichnet. Kitzbihel positioniert sich mit anderen renommierten alpinen
Toplagen wie St. Moritz, Davos, St. Anton und Cortina d’Ampezzo im Luxussegment.



Der Immobilienmarkt in Kitzblihel ist gepragt von einem sehr hohen Preishiveau, be-
dingt durch eine finanzstarke internationale Kauferschicht und extremer Knappheit an
Objekten und Baugrund. Fur Baugrundstiicke werden in Kitzbuhel etwa 2,5 Mal so viel
wie im restlichen Tirol bezahlt, bei Neubauwohnungen liegt der Preis viermal so hoch
(Quelle: Wohnen in Tirol: Bezirksmarktbericht 2012). Die gréRte Nachfrage besteht
nach Luxusimmobilien-Objekten im traditionellen Landhaus-Baustil. Der Immobilien-
markt in Kitzbihel ist seit vielen Jahren durch dauerhaft hohe und stetig ansteigende
Preise gekennzeichnet. Der Kitzbiihler Immobilienindex, der die Wertentwicklung des
Baulands aufzeigt, ist von 1987 bis 2012 um 441 % gestiegen. Zwischen 1.7.2010 und
31.12.2011 betrug der Preissprung 200 % (Quelle: Fachhochschule Kufstein, entnom-
men aus: Wohnen in Tirol: Bezirksmarktbericht 2012). Steigende Immobilienpreise sind
auch in den angrenzenden Gemeinden um Kitzblihel zu beobachten, die sich am
Preisniveau von Kitzblhel orientieren. Je héher sich die Preise in der Stadt Kitzblhel
entwickeln, umso rascher sind diese Preisauftriebstendenzen im Umland splirbar.
Preise fur Baugrundstiicke in Top-Lagen, d.h. Hanglagen mit unverbaubarem Blick,
werden als ,offen® bezeichnet (Quelle: Dr. Christian Neumayr, MRICS, siehe:
http://www.immoneu.at/lmmobilienmarktbericht-Kitzbuehel-2012-13_pid, 21525,nid,
46622 type,newsdetail.html, abgerufen am 31.3.2014). Diese positive Entwicklung ist
nach Einschéatzung der Gesellschaft nach wie vor gegeben.

Mit Ober 14 Millionen Einwohnern ist Istanbul die gréte Stadt der Turkei. Das Bevolke-
rungswachstum ist hoch; 1980 lag die Einwohnerzahl Istanbuls noch bei unter 5 Millio-
nen. Neben dem natiirlichen Bevolkerungswachstum ist der Zuwachs Istanbuls bedingt
durch Migrationsbewegungen. Knapp 20 % aller Migranten der Tirkei zogen im Zeit-
raum von 1995 bis 2000 nach Istanbul (Quelle: DB Research Immobilieninvestitionen
in der Turkei: Mehr als nur Istanbul, Okt. 2008). Infolge des dynamischen Wachstums
war die Wohnsituation in Istanbul in der Vergangenheit durch illegale Bautatigkeit ge-
kennzeichnet, da die Behdrden mit der Uberwachung von Bautéatigkeiten und pla-

nungsrechtlichen Vorschriften Giberfordert waren.

Mit der Einwohnerzunahme steigt die Nachfrage nach Wohnungen, wobei der Bedarf
an neuem und qualitativ hherwertigem Wohnraum Uberproportional hoch ist. Viele
Gebaude in Istanbul kénnen als geringwertig bezeichnet werden; sie entsprechen nicht

modernen Standards.



Die Preisentwicklung in der Millionenstadt lasst sich u.a. ablesen am Hauserpreisindex
Istanbuls, der sich von auf der asiatischen Seite von Januar 2010 bis Marz 2014 auf
154,4 und auf der européischen Seite auf 146,5 (Januar 2010 = 100) verbessert hat
(Quelle: GYODER: Reidin-Gyoder New Home Price Index: March 2014 resulits).

Gemaf einer Umfrage von PWC (verdffentlicht in der Publikation Emerging Trends in
Real Estate Europe 2014) werden die Aussichten flr den Immobilienmarkt Istanbuls
als gut bezeichnet. Istanbul sei infolge eines vorhandenen wirtschaftlichen und demo-

grafischen Potenzials fir Immobilieninvestoren interessant.

Die positiven Aussichten fiir den Immobilienmarkt werden zudem getragen durch das
hohe wirtschaftliche Wachstum der Tirkei. In den letzten Jahren haben sich immer
mehr auslandische Investoren zunehmend im tlrkischen Immobilienmarkt engagiert
(Quelle: GYODER: Real Estate Sector in the Vision for 2023).

Gemal des A.T. Kearney Global City Index rangiert Istanbul 2014 weltweit auf Platz
28. Istanbul hat damit die gréten Sprung verzeichnet, in 2010 rangierte Istanbul noch
auf Platz 41, in 2012 auf Platz 37. (Quelle: A.T. Kearney: 2014 Global Cities Index and
Emerging Cities Outlook).



Geschéftsverlauf

Die Geschéftstatigkeit der Stern Immobilien Gruppe verlief im Geschéftsjahr weiter po-
sitiv. Insbesondere hat die Stern Immobilien Gruppe wichtige Grundiagen gelegt, um
weiter profitabel zu wachsen.

Im Mai 2013 hat die Stern Immobilien AG eine Anleihe 6ffentlich angeboten und einen
Emissionserlés von 12 Mio. Euro erzielen kdnnen. Der Emissionserldés erhéhte sich
zum Ende des Geschéftsjahres 2013 durch Nachplatzierungen auf 14 Mio. Euro. Die
Inhaber-Teilschuldverschreibung mit einer Laufzeit von funf Jahren notiert am Entry
Standard der Frankfurter Wertpapierb6rse und im Segment m:access der Bérse Miin-
chen unter der Wertpapierkennummer A1TM8Z. Die Anleihe — von Scope Ratings
GmbH mit der Ratingnote A (-) ausgezeichnet — verflgt Uber ein zweifaches Schutz-
konzept; zum einen gibt es eine 55% Besicherung der Anleihe mit werthaltigen Sicher-
heiten und zum anderen einen Inflationsausgleich bei einer Inflation Uber 2%. Der jahr-
liche Kupon der Anleihe betragt 6,25%. Mit Inflationsschutz kann der Anleger, der die
Anleihe zu 100% gezeichnet hat, eine Rendite von bis zu 7,02% p.a. erzielen. Mit der
Begebung der Anleihe hat die Stern Immobilien AG nicht nur weitere Finanzmittel fur
ihre Expansion erhalten, sondern dartiber hinaus auch ihren Bekanntheitsgrad gestei-
gert. Die Kursentwicklung der Anleihe ist sehr erfreulich. Der Kurs lag im Geschéftsjahr
2013 stabil bei einem Wert von mehr als 100 %, teilweise lag der Kurs zwischen 104 %
und 105 %.

Die Stern Immobilien AG hat iber eine Tochtergeselischaft eine hochwertige Immobilie
in der Widenmayerstrale im Miinchener Stadtteil Lehel erworben. Das Geschéftshaus
in erstklassiger Lage befindet sich direkt an der Isar unweit der Prinzregentenstralle.
Die Immobilie ist voll vermietet und verfuigt tiber eine Flache von rund 3.000 Quadrat-
metern. Der Kaufpreis liegt im unteren zweistelligen Millionen-Euro-Bereich. Das Ob-
jekt bietet strategiekonform Ertragspotenziale (insbesondere Mietoptimierung, Fla-
chenerweiterung), die durch eine eingehende Prifung bereits vor dem Kauf identifiziert

wurden. Diese werden derzeit ausgearbeitet.

In Istanbul hat sich die neu gegriindete Tochtergesellschaft Stern Gayrimenkul Yatirim
Insaat Turizem ve Ticaret Anonim Sirketi, an der die Stern Immobilien AG 65% der An-
teile halt, an der Durchfithrung einer umfangreichen stédtebaulichen Entwicklung mit
einer gesamten verkaufbaren Flache von ca. 150 tgm im Istanbuler Stadtteil Fikirtepe
beteiligt. Das Projekt soll Ende 2016 abgeschlossen sein.



Eine Projektgesellschaft, an der die Stern Immobilien AG zu 30 % beteiligt ist, halt ein
Gewerbegrundstiick in Minchen-Riem. Das Grundstiick hat eine Flache von ca.
53.600 gm und ist derzeit noch an einen MDAX-Konzern vermietet. Es ist vorgesehen,
dieses Grundstick mittelfristig im Rahmen einer groBer angelegten stadtebaulichen

Entwicklung zu optimieren.

In Hohenschaftlarn besitzt die Gesellschaft ein ca. 3.600 gm grofles, bebautes Grund-
stlick mit Gewerbeimmobilie, welches teilweise vermietet ist. Die Genehmigungspla-
nung hinsichtlich einer wohnwirtschaftlichen Nutzung unter teilweiser Beibehaltung des
Bestandes ist eingereicht. Die angestrebte Flache betragt ca. 1.750 gm. Zurzeit befin-
det sich die Gesellschaft in der Abstimmungsphase mit den zusténdigen Behdrden.

Uber die 40 %-ige Beteiligung an der Kitzalp Real Estate GmbH ist die Stern Immobi-
lien AG derzeit an drei Projekigesellschaften in Kitzblihel und Umgebung beteiligt. Es
handelt sich hierbei um zwei eingerichtete Wohnhauser mit Wohn-/Nutzflichen von
ca. 900 gm und ca. 400 gm und ein in der Projektierung befindliches Grundstiick mit
einer Grundstlicksflache ca. 1.300 gm. Die aufstehende Bestandsimmobilie wurde be-
reits abgebrochen. Die Baugenehmigung zur Errichtung eines exklusiven Wohnhauses
einschlieBlich der ErschlieRungssicherung wurde im Geschaéftsjahr 2013 erteilt.

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

Uber die Stern Real Estate AG, an der die Beteiligung von 90 % auf 95 % erhéht wur-
de, halt die Gesellschaft Renditeimmobilien zur mittelfristigen Entwicklung. Hierin be-
fanden sich zum Bilanzstichtag drei Immobilienprojekte:

Es handelt sich hierbei um ein mit einer vermieteten Gewerbeimmobilie bebautes
Grundstiick mit einer Flache von ca. 2.900 gm im Munchner Westend. Das Objekt
wurde hinsichtlich der Moglichkeit einer wohnwirtschaftlichen Bebauung erfolgreich un-
tersucht. Nach aktuellen Erkenntnissen ergibt sich ein Baurecht fur eine wohnwirt-
schaftliche Nutzung in der GroRenordnung von ca. 5.000 gm. Ein hierauf gerichtetes



Wertgutachten weist eine erhebliche Wertsteigerung aus. Verhandiungen tber den Er-
werb der restlichen Anteile von 50 % von dem Projektpartner werden derzeit gefiihrt.

Weiterhin wird eine an einen DAX Konzern langfristig vermietete Gewerbeimmobilie in
Bamberg gehalten. Die Grundstiicksgréf3e betragt ca. 10.500 gm, wobei ca. 5.000 gm
bebaubar sind. Die Nutzfliche des Gebé&udes liegt bei ca. 3.500 gm. Verhandlungen
tiber den Erwerb der restlichen Anteile von 50 % von dem Projektpartner werden der-

zeit ebenfalls gefiihrt.

Uber eine tirkische Tochtergesellschaft hélt die Stern Real Estate AG zehn Luxus-
Appartements in einem Gebaude mit 42 Stockwerken einer Residenzanlage im Istan-
buler Staditeil Sisli (europaische Seite). Die Wohnungen liegen in den obersten Etagen
und haben eine Gesamtflache von ca. 870 gm. Es ist beabsichtigt, diese Wohnungen

zu veraullern.

Im ersten Halbjahr 2013 hat die Stern Immobilien AG ein Geschéftshaus in der
Sporerstraflle, einer hervorragenden Lage zwischen Dom und Rathaus in der Miinche-
ner Altstadt, verduflert. Die Immobilie verfugt Gber eine Grundflache von ca. 204 gm
und eine vermietbare Flache von ca. 870 gm. Mit einem durch einen Bauvorbescheid
genehmigten Flachengewinn sowie einem gednderten Nutzungskonzept mit héheren
Mieteinnahmen konnte der Wert der Immobilie deutlich erhéht werden.
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Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

Zusammenfassung

Die Stern Immobilien AG beurteilt die Entwicklung der Vermégens-, Finanz- und Er-
tragslage im Berichtsjahr als positiv. Die Bilanzsumme konnte mafigeblich gesteigert
werden. Die platzierte Unternehmensanleihe trug dazu bei, dass das bestehende Port-
folio um werthaltige Projekte im In- und Ausland erweitert werden konnte. Die Eigenka-
pitalquote erachtet die Stern Immobilien AG trotz der Begebung der Unternehmensan-
leihe und der finanzierten Investitionen als solide. Die Stern Immobilien AG verfiugt zu-
dem Uber ausreichende liquide Mittel, um sich strategiekonform zu entwickeln.

Ertragslage des Konzerns

Die Stern Immobilien AG konnte ihre Umsatzerldse im Geschéftsjahr 2013 von
10.017 TEUR auf 18.497 TEUR (+ 85 %) steigern. Dies war im Wesentlichen auf die
VerauBerung einer Projektgesellschaft zurlick zu fuhren. Aus Konzernsicht handelt es
sich um die VerauRerung einer Immobilie, der Kerntatigkeit des Konzerns. Daher sind
die entsprechenden Erlése als Umsatzerldse und die Restbuchwerte sowie Herstel-
lungskosten als Materialaufwand zu erfassen. Der Materialaufwand betrdgt dement-
sprechend 12.303 TEUR.

Die anderen aktivierten Eigenleistungen in Héhe von 1.435 TEUR betreffen die zehn
Appartements in Istanbul.

Die sonstigen betrieblichen Ertradge betragen 4.888 TEUR (Vorjahr: 10.083 TEUR).
Diese ergeben sich maRgeblich durch den teilweisen Verkauf von Anteilen an einer

turkischen Tochtergesellschaft.

Im Jahr 2013 hat die Stern Immobilien AG eine Vielzahl von Investitionsmdglichkeiten
eingehend geprift und in zwei Projekte investiert. Um im wachsenden Wetthewerb
schneller und unabhéangiger von Banken handeln zu kénnen, hat die Stern Immobilien
AG im Mai 2013 eine Unternehmensanleihe begeben. Bis 31.12.2013 konnte die Ge-
sellschaft 14.000 TEUR am Markt platzieren. Die hierfir getéatigten auBerordentlichen
Aufwendungen betrugen 761 TEUR. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in
Héhe von 6.715 TEUR (Vorjahr: 3.199 TEUR) beinhalten neben den gestiegenen Auf-
wendungen aufgrund der Kapitalmarktprasenz auch eine im Rahmen der Risikovorsor-
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ge vorgenommene Wertberichtigung einer Forderung aus der VerauRerung einer Pro-
jektgesellschaft (3.000 TEUR). Der Personalaufwand erhohte sich von 52 TEUR auf
439 TEUR, im Wesentlichen zurlick zu fihren auf Tantiemen fiir den Vorstand, sowohl
fur Vorjahre als auch fur 2013. Insgesamt verfugt die Stern Immobilien AG nach wie
vor {iber eine schlanke Organisationsstruktur mit einem entsprechend niedrigem Kos-
tenniveau.

Aufgrund der Finanzierung der Neuinvestitionen erhdhten sich sowohl! die Zinsertrage
von 340 TEUR auf 558 TEUR als auch die Zinsaufwendungen von 794 TEUR auf
1.390 TEUR.

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit betrug 4.603 TEUR (Vorjahr:
6.365 TEUR).

Die Ertragsteuern erhéhten sich von 171 TEUR auf 691 TEUR.

Der Konzernjahrestberschuss betragt 3.328 TEUR (Vorjahr: 5.487 TEUR).

Die wesentlichen Positionen der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung:

2013 in TEUR | 2012 in TEUR | Verdnderung in %
Umsatz 18.497 10.017 84,65
Gesamtleistung 20.405 11.860 72,05
Ergebnis der gewdhn-
lichen Geschiftstatigkeit 4.603 6.365 - 27,68
Konzernjahresiiberschuss 3.328 5.487 - 39,35

Vermogenstage des Konzerns

Die Bilanzsumme stieg aufgrund der starken Investitionstétigkeit von 40.665 TEUR auf
72.829 TEUR zum 31.12.2013 an.

Das Anlagevermogen erhohte sich insgesamt von 26.010 TEUR auf 39.466 TEUR.
Dies ist im Wesentlichen auf die Erhéhung der Sachanlagen von 15.011 TEUR auf
22101 TEUR und die Erhdhung der Finanzanlagen von 10.951 TEUR auf
17.333 TEUR zuriickzufilhren. Die Finanzanlagen beinhalten neben Investitionen in ein
turkisches Joint Venture (3.633 TEUR) sonstige Ausleihungen von 3.000 TEUR an ei-
nen Projektpartner.
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Das Umlaufvermdgen hat sich von 14.599 TEUR auf 33.283 TEUR mehr als verdop-
pelt. Hierbei sind die Vorrate mit 2.955 TEUR im Vergleich zum Vorjahr (3.153 TEUR)
nahezu unverdndert. Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegensténde haben
sich von 10.087 TEUR auf 27.715 TEUR erhoht. MaRgeblich hierfar ist die Erhéhung
der Forderungen aus Lieferung und Leistungen von 7.324 TEUR auf 10.212 TEUR, re-
sultierend aus dem Verkauf einer Immobilie. Diese Forderung ist mittlerweile beglichen.
Weiterhin haben sich die sonstigen Vermoégensgegenstidnde von 852 TEUR auf
15.071 TEUR erh6ht. Ursache hierfir ist die Projekifinanzierung einer ehemaligen

Tochtergesellschatt.

Das Eigenkapital hat sich von 12.297 TEUR auf 16.281 TEUR erhoht und weist trotz
der Begebung der Unternehmensanleihe und der finanzierten Investitionen eine solide
Quote von 22,35 % (Vorjahr 30,24 %) aus. Die Eigenkapitalrentabilitat betragt 20,45 %
(Vorjaht: 44,62 %), die Gesamtkapitalrentabilitat liegt bei 6,75 % (Vorjahr: 16,6 %).

Aufgrund der getétigten Investitionen und der Begebung der Unternehmensanleihe ha-
ben sich die Verbindlichkeiten von 25.939 TEUR auf 52.486 TEUR erhéht. Dem stehen

Aktiva mit stillen Reserven gegentber.

Bilanzkennzahlen:

31.12.2013 in 31.12.2012 in Verdnderung
TEUR TEUR
Bilanzsumme 72.829 40.665 79,10 %
Eigenkapital 16.281 12.297 32,40 %
Eigenkapitalquote 22,35 % 30,24 % -7,89
Eigenkapitalrentabilitit 20,45 % 44,62 % - 2417
1)
Gesamtkapitalrentabilitat | 6,75 % 16,6 % -9,85
(*2)

Ergebnis nach Ertragsteuern It. GuV

*1: Eigenkapitalrentabilitat =

Eigenkapital It. Bilanz

Ergebnis vor Ertragsteuern und und Zinsaufwand It. GuV

*2: Gesamtkapitalrentabilitét =

Gesamtkapital laut Bilanz
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Finanzlage des Konzerns

Aufgrund der Begebung der Unternehmensanleihe und der Investition in weitere Pro-
jekte erhbhte sich der Cash-Flow aus der Finanzierungstatigkeit von - 109 TEUR auf
38.840 TEUR. Der Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit belief sich auf
33.143 TEUR (Vorjahr: 2.465 TEUR). Dieser resultiert aus Auszahlungen fir Investitio-
nen in das Sachanlagevermégen (16.829 TEUR — Vorjahr: 920 TEUR), Auszahlungen
fur Investitionen in das Finanzanlagevermégen (6.393 TEUR — Vorjahr: 4.134 TEUR)
sowie Auszahlungen flr Investitionen in sonstiges Vermégen (9.917 TEUR — Vorjahr:
0 TEUR). Der Mittelzufluss aus laufender Geschéafistatigkeit betragt - 4.357 TEUR
(Vorjahr: 791 TEUR).

Der Finanzmittelbestand der Stern Immobilien AG lag per Saldo bei 2.612 TEUR (Vor-
jahr 1.382 TEUR). Hiervon unterliegen 1.042 TEUR (Vorjahr 400 TEUR) Verfiigungs-

beschrénkungen.

Finanzlage im Uberblick:

2013 in 2012 in | Verdnderung
TEUR TEUR in TEUR
Cash-Flow aus laufender -4.357 791 -5.148
Geschaftstitigkeit
Cash-Flow aus Investitions- -33.143 | -2.455 - 30.688
tatigkeit
Cash-Flow aus Finanzierungs- 38.840 - 109 38.949
tatigkeit
Finanzmittelfonds am Ende 2.612 1.382 1.230
der Periode
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Erlduterungen zum Jahresabschluss der Stern Immobilien AG

Die Stern Immobilien AG ist die strategische Management- und Finanzholdinggesell-
schaft der Stern Immobilien Gruppe. Die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der
Stern Immobilien AG wird im Wesentlichen durch die Aktivitaten ihrer operativen Ge-
sellschaften bestimmt. Mit den Tochtergesellschaften bestehen keine Ergebnisabfih-
rungsvertrage. Somit bestimmt sich die Ertragslage der Stern Immobilien AG durch die
sonstigen betrieblichen Ertrége, Ertrdge aus Beteiligungen, Zinsertrage und Umsatzer-

l0se.

Die Umsatzerlése betrugen 269 TEUR (Vorjahr: 105 TEUR). Diese resultieren im We-
sentlichen aus Umlagen / Kostenweiterberechnungen an die Tochtergesellschaften.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge betragen 3.802 TEUR (Vorjahr: 14.902 TEUR).
Diese ergeben sich mafigeblich durch den teilweisen Verkauf von Anteilen an einer

tirkischen Tochtergesellschaft.

Die Ertrage aus Beteiligungen ergaben sich durch die teilweise Auflésung von Kapital-
ricklagen in zwei Tochtergesellschafen und betrugen 6.191 TEUR (Vorjahr:
300 TEUR).

Als Finanzholdingesellschaft stellt die Stern Immobilien AG den Projektgesellschaften
den Eigenkapitalanteil fir die Finanzierung der Objekte zur Verfiigung. Die Finanzie-
rung der Objekte erfolgt durch die Projektgesellschaften selbst. Davon abweichend hat
die Stern Immobilien AG die Finanzierung eines Projektes selbst aufgenommen und an
eine ehemalige Projektgesellschaft mit Zinsaufschlag weiter gereicht. Hierdurch ergibt
sich eine Erhdhung der Zinsertrage von 400 TEUR im Vorjahr auf 860 TEUR im Be-
richtsjahr. Weitere Ursache fur die Erhthung sind die im Rahmen der Nachplatzierung
der Unternehmensanleihe vereinnahmten Stiickzinsen sowie Zinsen im Zusammen-
hang mit Forderungen aus Lieferungen und Leistungen. Die Zinsaufwendungen betra-
gen 1.157 TEUR (Vorjahr: 468 TEUR). Wesentliche Ursache fiir die Erh6hung sind die
Zinsen im Zusammenhang mit der Unternehmensanleihe sowie die Zinsaufwendungen
fur das weitergereichte Darlehen an die ehemalige Projektgesellschatft.
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Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschiftstatigkeit betragt 4.870 TEUR (Vorjahr:
14.095 TEUR). Die auflerordentlichen Aufwendungen im Rahmen der Unternehmens-
anleihe in Hohe von 761 TEUR sowie die Ertragsteuern in Héhe von 260 TEUR fithren
zu einem Jahresiiberschuss in Héhe von 3.850 TEUR (Vorjahr: 14.096 TEUR).

Die wesentlichen Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung der Stern

Immobilien AG im Uberblick:

2013 in TEUR | 2012 in TEUR | Verdnderung in %
Umsatz 269 154 156,19
Gesamtleistung 297 105 183,81
Ergebnis der gewéhn-
lichen Geschéftstétigkeit 4.870 14.095 - 65,44
Jahresiiberschuss 3.850 14.095 -72,68

Die Bilanzsumme erhdhte sich von 32.718 TEUR in 2012 auf 60.355 TEUR im Be-
richtsjahr.

Das Anlagevermogen erhohte sich insgesamt von 16.191 TEUR im Vorjahr auf
22.311 TEUR. Dies ist im Wesentlichen auf der Erhéhung der Anteile an verbundenen
Unternehmen von 9.363 TEUR auf 12.442 TEUR sowie die sonstigen Ausleihungen
von 3.000 TEUR an einen Projektpartner zuriick zu fUhren.

Das Umlaufvermdgen betragt 35.617 TEUR (Vorjahr: 15.665 TEUR). Der Anstieg der
Forderungen aus Lieferung aus Leistung von 7.193 TEUR auf 10.176 TEUR resultiert
aus dem Verkauf einer Projektgesellschaft (diese Forderung ist mittlerweile beglichen)
sowie der Berlicksichtigung einer aus Risikovorsorgegesichtspunkien erfolgten Forde-
rungswertberichtigung von 3.000 TEUR. Der Grund fur die Zunahme der Forderungen
gegen verbundene Unternehmen auf 10.897 TEUR (Vorjahr: 6.539 TEUR) liegt in Aus-
schittungsanspriichen gegenlber zwei Tochtergesellschaften. Weiterhin haben sich
die sonstigen Vermégensgegenstande von 341 TEUR auf 12.611 TEUR erhdht. Ursa-
che hierfir ist die Projektfinanzierung einer ehemaligen Tochtergesellschaft.

Das Eigenkapital hat sich von 18.926 TEUR auf 22.776 TEUR erh6ht und weist trotz
der Begebung der Unternehmensanleihe und der finanzierten Investitionen eine solide
Quote von 37,74 % (Vorjahr: 57,85 %) aus. Die wirtschaftliche Eigenkapitalquote (Ei-
genkapital zzgl. konvertible Wandelanleihe in Hohe von 1.100 TEUR) betragt 39,56 %
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(Vorjahr: 61,21 %). Die Eigenkapitalrentabilitat betragt 16,9 % (Vorjahr: 74,47 %), die
Gesamtkapitalrentabilitét liegt bei 8,73 % (Vorjahr: 44,51 %). Wesentliche Ursachen
der Erhdhung der Verbindlichkeiten auf 36.425 TEUR (Vorjahr: 12.233 TEUR) sind die
Begebung der Unternehmensanleihe und die Aufnahme der Projektfinanzierung fir ei-

ne ehemalige Projektgesellschaft.

Bilanzkennzahlen:

31.12.2013 in 31.12.2012 in Veranderung
TEUR TEUR
Bilanzsumme 60.355 32.718 84,47 %
Eigenkapital 22.776 18.926 20,34 %
Eigenkapitalquote 37,74 % 57,58 % - 20,11
Wirtschaftliche Eigenka-
pitalquote 39,56 % 61,21 % - 21,65
Eigenkapitalrentabilitét 16,9 % 74,47 % - 57,57
Gesamtkapitalrentabilitdt 8,73 % 44 .51 - 35,78

Aufgrund der Begebung der Unternehmensanleihe und der Investition in weitere Pro-
jekte erhohte sich der Cash-Flow aus der Finanzierungstétigkeit von 2.788 TEUR auf
14.331 TEUR. Der Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit belief sich auf 53 TEUR
(Vorjahr: 4 TEUR). Der Mittelabfluss aus laufender Geschéftstétigkeit betrégt
-12.707 TEUR (Vorjahr: - 3.356 TEUR).

Der Finanzmittelbestand der Stern Immobilien AG lag per Saldo bei 2.378 TEUR (Vor-
jahr:807 TEUR). Hiervon unterliegen 1.042 TEUR (Vorjahr 400 TEUR) Verfligungsbe-

schrankungen.

Finanzlage im Uberblick:

2013 in TEUR 2012 in | Verdnderung in

TEUR TEUR
Cash-Flow aus laufender -12.707 - 3.356 - 9.351
Geschiftstatigkeit
Cash-Flow aus Investiti- -53 -4 -49
onstatigkeit
Cash-Flow aus Finanzie- 14.331 2.788 11.543
rungstétigkeit
Finanzmittelfonds am Ende 2.378 807 1.571
der Periode
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Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Die Stern Immobilien AG verwendet keine nichtfinanziellen Leistungsindikatoren.

Schlusserklarung zum Abhéngigkeitsbericht

Fur das Geschéaftsjahr 2013 hat der Vorstand der Stern Immobilien AG einen Bericht
Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (Abhéngigkeitsbericht) geman
§ 312 AktG aufgestellt.

Der Vorstand der Stern Immobilien AG hat den Abhéngigkeitsbericht der Gesellschaft

mit folgender Schlusserklarung abgeschlossen:

,Unsere Gesellschaft hat bei den im Bericht Uiber Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen aufgefiihrten Rechtsgeschaften und MaRhahmen, die getroffen oder unterlas-
sen wurden, eine angemessene Gegenleistung erhalten bzw. wurde durch die getroff-

enen oder unterlassenen Manahmen nicht benachteiligt.”
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Nachtragsbericht

Durch Nachplatzierungen hat sich das Emissionsvolumen der Unternehmensanleihe
um weitere 2,25 Mio. Euro auf 16,25 Mio. Euro erhoht.

Mit Wirkung zum Januar 2014 hat die Stern Immobilien AG 5 % der Aktien an der Stern
Real Estate AG hinzuerworben, so dass die Gesellschaft nun 95 % der Aktien halt.

Die Hauptversammlung vom 28.02.2014 hat Frau Kerstin Feistel als Ersatz fur Herrn
Dr. Andreas Beyer zum neuen Aufsichtsratsmitglied gewahlt. Der Aufsichtsrat hat in
seiner konstituierenden Sitzung vom 17.03.2014 Herrn Hans Kilger zum Vorsitzenden
des Aufsichtsrats und Herrn Bernhard Frohwitter zum stellvertretenden Vorsitzenden
des Aufsichtsrats gewahlt. Weiterhin hat die Hauptversammlung am 28.02.2014 be-
schlossen, eine Dividende von 4,80 EUR / Aktie auszuschitten.

Das eingerichtete Wohnhaus mit einer Wohn-/Nutzflachen von ca. 900 gm in Kitzbthel

wurde im Méarz 2014 verauflert.

Uber eine Tochtergesellschaft hat die Stern Immobilien AG ein ca. 3.400 gm Grund-
stuick in Bestlage von Griinwald direkt am Isarhochufer erworben. Das Grundstick ist
mit einer Villa von ca. 433 gm Wohnflache bebaut. Die Ubergabe ist fir Mai 2014 vor-

gesehen.
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Chancen-, Risiko- und Prognosebericht
Chancen- und Risikomanagement

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

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

Risiken des Unternehmens

Gesamtwirtschaftliches Risiko

Die Stern Immobilien AG ist ein Immobilienunternehmen mit dem Fokus auf Wohn- und
Geschaftshauser sowie Grundstiicke mit Optimierungspotential. Die einzelnen Entwick-
lungs- und Investitionsprojekte sind in eigensténdigen Projektgeselischaften positio-
niert. Der wirtschaftliche Erfolg der Geschéaftstdtigkeit der Stern Immobilien AG und
damit der Stern Immobilien Gruppe ist zunachst von der Entwicklung der Immobilien-
mérkte an den jeweils ausgewdhiten Standorten, an welchen die Stern Immobilien
Gruppe Investitionen tatigt, abhéngig. Die Entwicklung der Immobilienméarkte lasst sich
anhand der zu erzielenden Verkaufserldse aus Grundstlicksverkaufen, den Investitio-
nen in die einzelnen Immobilienprojekte, um sie marktgerecht zu optimieren, den Ein-
standspreisen von Grundstlicken bzw. zu sanierenden Objekten sowie von der Wert-
entwicklung der Ubrigen vergleichbaren Immobilienbestédnde an den jeweiligen Stan-
dorten sowie von der Nachfrage von potentiellen Kaufinteressenten ableiten.
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Andererseits sind die betroffenen Immobilienmarkte insbesondere auch von der ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung und der Nachfrage nach Immobilien abhangig. So
haben gesamtwirtschaftliche Indikatoren wie die konjunkturelle Lage, die Inflationsrate
sowie das Zinsniveau moglicherweise Einfluss auf diese gesamtwirtschaftliche Ent-

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

Regionen (Miinchen und Umgebung, Kitzbtihel und Umgebung sowie Istanbul) wird
dieses Risiko abgemildert.

Wettbewerbsrisiko

Die Stern Immobilien Gruppe ist einem intensiven Wettbewerb gegenliber anderen
Immobiliengesellschaften, die sich ebenfalls auf die Entwicklung und Vermarktung von
Wohn- und Geschéftshdusern sowie Grundstlicken konzentrieren, ausgesetzt. Die
Stern Immobilien AG ist bemuht, sich durch entsprechende Alleinstellungsmerkmale
sowie individuelle Nutzungskonzepte von Konkurrenzunternehmen zu unterscheiden.

Projektentwicklungs- und Baurisiko

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

Kostentiberschreitungen bei der Bauprojektentwicklung entstehen regelméBig durch
unbeeinflussbare oder unvorhersehbare Ereighisse, z.B. duRere Einflisse hoherer
Gewalt. Auch Uber die urspringliche Planung hinausgehende Baumafihahmen kon-
nen zu Kostenlberschreitungen fiihren.
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Mieterrisiko

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

den kann.

Risiken im Immobilienbestand

Die Wertentwicklung von Immobilien ist regelmaBig von der allgemeinen Entwick-
lung des Immobilienmarktes sowie der allgemeinen konjunkturellen Lage und be-
stimmten grundstlicksbezogenen Faktoren abhangig. Hierbei kdnnen negative Ent-
wicklungen den Wert der Immobilien beeintrachtigen. Auerdem koénnte die Stellung
weiterer Sicherheiten aufgrund einer Abwertung des Immobilienvermégens erforder-
lich werden, was die weiteren Finanzierungsmoglichkeiten der Stern Immobilien
Gruppe beeintrachtigen wiirde. Durch die sorgféltige Prifung der jeweiligen Objekte
unter Einhaltung der Investitionskriterien wirkt die Stern Immobilien Gruppe diesem Ri-
siko entgegen. Ferner sind die Risiken auf verschiedene Standorte verteilt.

Finanzierungstisiko

Das weitere Wachstum der Stern Immobilien Gruppe erfordert einen ausreichenden
Zufluss von Finanzierungsmitteln. Hierbei besteht das grundsatzliche Risiko, dass die-
se kinftig nicht zum entsprechenden Zeitpunkt, in der erforderlichen Héhe und / oder
nur zu ungiinstigen Konditionen beschafft werden kénnen. Finanzierungspartner der
Stern Immobilien Gruppe sind zahlreiche Banken sowie vereinzelt Privatinvestoren. Die
Stern Immobilien Gruppe konnte die zur Finanzierung notwendigen Mittel bisher prob-
lemlos zu guten Konditionen erhalten. Das Risiko, Kapital in nicht ausreichendem Um-
fang bzw. zu deutlich schlechteren Bedingungen zu erhalten, wird als beherrschbar
bewertet. Darliber hinaus konnte die Stern Immobilien AG im Mai 2013 erfolgreich eine
Mittelstandsanleihe mit einem Volumen von aktuell 16,25 Mio. Euro platzieren. Die Un-
ternehmensanleihe hat eine Laufzeit von finf Jahren und kann nur auerordentlich ge-
kundigt werden. Ein solcher Grund liegt u.a. vor, wenn eine Anderung der Beherr-
schungsverhaltnisse stattfindet. Hierbei wird auf die derzeitigen Vorstandsmitglieder

und den derzeitigen Aufsichtsratsvorsitzenden abgestelit.
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Zinsanderungsrisiko

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

Wechselkursrisiko

Samtliche Darlehen der Stern Immobilien Gruppe sind auf Euro-Basis abgeschlossen.
Da die turkischen Tochtergesellschaften ihre Bilanzierung zum Teil in Tlrkischer Lira
ausweisen, kénnen sich Wechselkursschwankungen ergeben. Immobilientransaktionen
in der Turkei werden aber meist auf Bewertungsbasis Euro oder US-Dollar abgewi-
ckelt, so dass sich tatsachlich keine wesentlichen Wechselkursrisiken ergeben.

Liquiditétsrisiken

Das Finanzmanagement ist darauf ausgerichtet, die Liquiditdt der Stern Immobilien
Gruppe zu sichern und effizient zu steuern. Hierbei sind auslaufende Kredite zu be-
ricksichtigen und die laufende Liquiditdt zu gewahrleisten. Das Risiko eines Liquidi-
tatsengpasses wird in Wahrscheinlichkeit und Auswirkung als gering bewertet. Geman
der aktuellen Konzernliquiditdtsplanung erwartet die Gesellschaft in  einem
Prognosezeitraum von einem Jahr weitere Uberschiisse aus dem operativen Geschaft,
die in die Investitionsplanung eingesetzt werden.

Politisches Risiko

Die Stern Immobilien AG betreibt die Entwicklung und Optimierung von Immobilienpro-
jekten im In- und Ausland. Die im Rahmen der Projektentwicklung notwendigen gesetz-
lichen Grundlagen kénnten sich aufgrund der Anderung der vorherrschenden politi-
schen Verhéltnisse verdndern. Derartige Veranderungen kénnten zu Einschrankungen
bei der Umsetzung oder zum volistdndigen Scheitern einer MaBnahme fithren. Derzeit

sind solche Einschrankungen nicht erkennbar.
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Rechts-/Vertragsrisiken

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

gepriift.

Gesamtbetrachtung der Chancen und Risiken

Das Risikomanagementsystem erméglicht es der Stern Immobilien-Gruppe, den ge-
nannten Risiken entgegenzuwirken und die sich bietenden Chancen zu nutzen. Unter
Wirdigung aller relevanten Einzelrisiken und einem mdéglichen kumulierten Effekt wird
das gegenwartige Gesamtrisiko der Stern Immobilien Gruppe als begrenzt erachtet.
Auf Grundlage der derzeitigen Erkenntnisse und der Unternehmensplanung sind keine
wesentlichen Risiken flr die zukinftige Entwicklung und den Fortbestand der Stern

Immobilien Gruppe erkennbar.

Prognosebericht

Kinftige wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Bundesregierung in Deutschland geht fir das Jahr 2014 von einer jahresdurch-
schnittlichen Zunahme des Bruttoinlandsprodukts von 1,8 % aus. In Osterreich prog-
nostiziert das Osterreichische Institut fir Wirtschaftsforschung (WIFO), dass die dster-
reichische Wirtschaft 2014 um 1,7% wachsen wird.

Auch die Verbraucher und Unternehmer vertrauen auf eine positive Konjunkturentwick-
lung. Die wichtigste Saule fur dieses Wachstum stellt die binnenwirtschaftliche Dyna-
mik dar. Gleichlaufend mit der guten Entwicklung des Arbeitsmarktes wird von giinsti-
gen Wachstums- und Gewinnaussichten der Unternehmen ausgegangen. Dement-
sprechende Einkommenszuwachse der privaten Haushalte werden sich positiv auch
auf den Konsum und den Wohnungsbau auswirken. MaRgabe fiir den Eintritt ist das
Ausbleiben von gravierenden Stérungen im internationalen Umfeld. Inwieweit sich die
aktuelle Stimmungsdampfung aufgrund der Krim-Krise nachhaltig negativ auswirkt,
bleibt abzuwarten. Wichtig ist in diesem Zusammenhang auch, dass der Finanzsektor
stabil bleibt und es im Euroraum zu keinen negativen Entwicklungen kommt und da-
durch die Verunsicherung der Marktteilnehmer wieder steigt. Aufgrund der erheblichen
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Reformanstrengungen auf européischer Ebene mehren sich die Zeichen einer wirt-
schaftlichen Erholung in Europa. Jedoch ist die Krise noch nicht Giberwunden.

In Europa hat die intensive Berichterstattung iber die tiirkischen Juni-Proteste den An-
schein erweckt, als ob die Trkei in eine politische bzw. wirtschaftliche Krise geraten
wird. Die Proteste fanden jedoch in GroBstadten lokal (in Istanbul im Stadtteil Taksim)
statt und haben das Geschéftsleben in der Turkei kaum beeinflusst. Das BIP wuchs
2013 wie prognostiziert um 4,4% und die Industrieproduktion tGberdurchschnittlich um
7,8%. Als Konsequenz der Erhéhung der globalen Zinsen aufgrund der Beendigung
der gewéhrten Liquiditatsunterstitzung durch die US-Notenbank FED hat die Turkische
Lira gegentiber dem Euro und dem US-Dollar an Wert verloren.

Die Européische Kommission hat ihre Erwartungen fir das Wirtschaftswachstum der
Turkei fiir die Jahre 2014 und 2015 nach unten korrigiert. In ihrem so genannten ,Win-
ter Forecast 2014" attestiert die Europaische Kommission der Turkei fir das Jahr 2013
zwar ein schnelleres Wachstum, als es zuvor erwartet worden war. Dennoch seien die
Aussichten flr die Wirtschaftstatigkeit in den kommenden zwei Jahren vor dem Hinter-
grund der jlngsten Entwicklungen getriibt. Der Bericht prognostiziert, dass das Wirt-
schaftswachstum der Turkei in 2014 2,5 % betragen werde. Fur das Jahr 2015 wird mit
einem Wachstum von 3 % gerechnet.

Obwohl das Bundesinstitut fur Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR) bis 2030 eine
um 2,5 Mio. Bundesbirger geringere Einwohnerzahl Deutschlands vorhersagt, ent-
spannt sich die Lage auf dem Wohnungsmarkt nicht. Grund dafiir ist, dass es immer
weniger Familien, aber immer mehr Alleinlebende gibt. Folglich sinkt zwar die Anzahl
der Personen pro Haushalt, doch die Anzahl der Haushalte insgesamt steigt und damit
bleibt auch die hohe Nachfrage nach Wohnraum erhalten. Die wichtigste Vorausset-
zung fr Investitionen ist also zunachst erfullt. Dies wird dazu fihren, dass die Preise
und die Mieten steigen werden. Die Mietsteigerungen will die Bundesregierung aller-
dings durch die Mietpreisbremse einddmmen, um bezahlbaren Wohnraum zu erhalten.
Zum bundesweiten Immobilienboom kommt ein spezieller Miinchen-Trend hinzu. Um-
fragen zufolge wird der Immobilienmarkt in Deutschland als weiter aussichtsreich beur-
teilt, wobei Munchen als einer der interessantesten Immobilienmarkte in Europa be-
trachtet wird (sieche PWC Emerging Trends in Real Estate Europe 2014). Miinchen er-
halt in der PWC Umfrage hinsichtlich der Investmentaussichten die besten Werte von
insgesamt 28 européischen Millionenstadten, gefolgt von Dublin, Hamburg und Berlin.
Wohnimmobilien stehen stark im Fokus der Investoren; es wird erwartet, dass interna-
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tionale Investoren zunehmend aktiv in Deutschland als Kaufer auftreten. Die Bevélke-
rung in den Ballungsrdumen wéchst, die anhaltende Attraktivitat zieht weiterhin Men-
schen an, die Wirtschaft floriert und die Lebensqualitat ist hoch. Miinchen leidet seit
langem unter akuter Wohnraumverknappung. Neuer, zusétzlicher Wohnraum muss al-
so geschaffen werden. Neben der Nachverdichtung kann dies durch Umwandlung ge-
werblicher Fldchen zu Wohnraum und Ausweichen auf das Umland geschehen.

Auch in Osterreich geht die Stern Immobilien AG davon aus, dass die Nachfrage nach
Grund und Boden weiter steigen wird. Der krisenbedingte Anstieg bei den Preisen der
vergangenen Jahre kommt in eine ruhigere Phase. Der Markt konsolidiert sich lang-
sam. Ein Indiz fur die Beruhigung ist, dass die Immobilienverkaufe in 2013 6sterreich-
weit um ca. 15 % gesunken sind. Ausnahme ist hierbei Tirol, das als einziges Bundes-
land die Anzahl der Immobilienverkéufe gesteigert hat. Eine Sonderrolle nimmt hierbei
immer noch der Immobilienmarkt in Kitzbthel ein. Dieser ist nach wie vor gepragt von
einem sehr hohen Preisniveau, bedingt durch eine finanzstarke internationale Kaufer-
schicht und extremer Knappheit an Objekten und Baugrund.

Mit tiber 14 Millionen Einwohnern ist Istanbul die gréfte Stadt der Turkei. Das Bevélke-
rungswachstum ist hoch; 1980 lag die Einwohnerzahl Istanbuls nach bei unter 5 Millio-
nen. Mit der Einwohnerzunahme steigt nach wie vor die Nachfrage nach Wohnungen,
wobei der Bedarf an neuem und qualitativ héherwertigem Wohnraum tiberproportional
hoch ist. Die Stern Immobilien AG geht auch fiir 2014 trotz der steigenden Inflation der
Turkischen Lira davon aus, dass die Nachfrage nach Immobilien weiter steigen wird.

Weiterhin werden wegen der Inflation und der Zinserhéhung durch die Tirkische Zent-
ralbank Investitionen in Immobilien als gute Alternative erachtet. Diese Erfahrung sieht
die Stern Immobilien AG im eigenen Projekt, bei dem die Nachfrage hoch ist und die
Preise weiter steigen. Zu den Kéufern gehéren nicht nur inléndische Investoren bzw.
Nutzer, sondern vermehrt auch ausléndische Investoren.
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Strategische Ausrichtung

Die Stern Immobilien Gruppe wird ihre Geschéftstatigkeit weiterhin auf die bisherigen
Markte Groraum Minchen, Kitzbthel und Umgebung sowie Istanbul konzentrieren.
Das gewachsene Netzwerk wird dabei stetig ausgeweitet. Um schnelle und flexible
Entscheidungen treffen zu kénnen, wird die Gesellschaft ihre schlanke Organisations-
struktur beibehalten. Die im Verhaltnis zur Unternehmensgréfe geringen Fixkosten
haben zur Folge, dass die Stern Immobilien Gruppe keinem Investitionsdruck unter-
liegt. Damit koénnen die Investitionsentscheidungen weiterhin risikoavers und
margenoptimiert getroffen werden. Ein attraktiver Bestand sowie aussichtsreiche Im-
mobilienprojekte bilden eine gute und stabile Basis der Stern Immobilien Gruppe.

Damit ist die Stern Immobilien Gruppe auch im stetig wachsenden Wettbewerb weiter-
hin sehr gut gertistet, um ihre positive Entwicklung bei Umsatz und Ergebnis in den
kommenden Jahren weiter auszubauen. Die genaue Geschaftsentwicklung hangt so-
wohl vom Umfang der Neuakquisitionen, den Realisierungszeitpunkten als auch den

wirtschaftlichen Rahmenbedingungen ab.

Erwartete Entwicklung der Ertrags-, Vermégens- und Finanzlage

Fur das Gesamtjahr 2014 ist die Stern Immobilien AG zuversichtlich, sowohl auf Kon-
zern- als auch auf Ebene der Stern Immobilien AG das Ergebnis von 2013 zu errei-
chen. Zum einen sind Realisierungen geplant, zum anderen werden Wertveranderun-
gen durch Erreichung mafgeblicher Projektierungsbausteine erfolgen. Dementspre-
chend wird sich das Ergebnis auf Konzernebene und auf Ebene der Stern Immobilien
AG unterscheiden. Die Stern Immobilien AG wird auch in 2014 weiterhin neue interes-
sante Projekte eingehend priifen und ggf. Neuinvestitionen tatigen, was die Ertrags-,
Vermégens- und Finanzlage beeinflussen wirde. Bei ihrer Prognose geht die Stern
Immobilien AG davon aus, dass sich die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen nicht

mafgeblich negativ verandern.

Griinwald, 05.05.2014

Iram Kamal Ralf Elender
Vorstandsmitglied ‘ Vorstandsmitglied
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