Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH

Kempten (Allgédu), Bundesrepublik Deutschland
Wertpapierprospekt
fur die

bis zu EUR 75.000.000,- — 3,75 %-Inhaber-Teilschuldverschreibungen 2018/2025

Die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH (die "Emittentin") wird voraussichtlich am 31. Januar 2018 (der "Begebungstag") bis zu EUR 75.000.000
mit 3,75 % verzinsliche Inhaber-Teilschuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000.- und im Gesamtbetrag von bis zu EUR 75 Mio. (die
"Inhaber-Teilschuldverschreibungen") begeben. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden ab dem 31. Januar 2018 (einschlieRlich) bis zum
Datum der Falligkeit am 31. Januar 2024 (ausschlieRlich) mit jahrlich 3,75 % verzinst, zahlbar jahrlich nachtraglich jeweils am 31. Januar eines jeden
Jahres.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen begriinden nicht nachrangige, unbesicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit an-
deren nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwin-
gende gesetzliche Bestimmung ein Vorrang eingeraumt wird.

Ausgabepreis: 100 %

Wertpapierkennnummer (WKN): A2G9G8
International Securities Identification Number (ISIN): DEO00A2G9G80

Dieses Dokument (der "Prospekt") ist ein Prospekt und einziges Dokument im Sinne des Artikel 5 Absatz 3 der RICHTLINIE 2003/71/EG DES
EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES vom 4. November 2003 in der Fassung der RICHTLINIE 2010/73/EG vom 24. November 2010
betreffend den Prospekt, der beim 6&ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel zu verdffentlichen ist, und zur
Anderung der Richtlinie 2001/34/EG, zum Zwecke eines offentlichen Angebots der Inhaber-Teilschuldverschreibungen in der Bundesrepublik
Deutschland, dem GroRherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich. Dieser Prospekt wurde von der Luxemburgischen W ertpapieraufsichts-
behdrde (Commission de Surveillance du Secteur Financier — "CSSF") genehmigt und an die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
("BaFin") und die Osterreichische Finanzmarktaufsicht ("FMA") gem. Artikel 19 des Luxemburgischen Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den
Prospekt Uber Wertpapiere notifiziert. Mit Billigung des Prospekts Ubernimmt die CSSF gemaR Artikel 7 Absatz 7 des Luxemburgischen Gesetzes
vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt Uber W ertpapiere keine Verantwortung fir die wirtschaftliche oder finanzielle Kreditwirdigkeit der Trans-
aktion und die Qualitdt und Zahlungsfahigkeit der Emittentin. Der gebilligte Prospekt kann auf der Internetseite der Emittentin (www.rea-beteili-
gung.de) und der Borse Luxemburg (www.bourse.lu) eingesehen und heruntergeladen werden.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind nicht und werden nicht im Rahmen dieses Angebots gem. dem United States Securities Act von 1933 in
der jeweils geltenden Fassung (der "US Securities Act") registriert und durfen innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an oder fur
Rechnung oder zugunsten einer U.S.-Person (wie in Regulation S unter dem US Securities Act definiert) weder angeboten noch verkauft werden, es
sei denn, dies erfolgt gemaf einer Befreiung von den Registrierungspflichten der US Securities Act.

24. Januar 2018

Der Inhalt der Internetseite der Emittentin (www.rea-beteiligung.de) ist nicht Gegenstand und Bestandteil des Prospekts. Gleiches gilt fiir andere in
diesem Prospekt aufgeflihrte Webseiten.
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. Zusammenfassung des Prospekts der Real Estate & Asset Beteiligungs
GmbH (die "Emittentin", im nachfolgenden auch die "Gesellschaft")

Diese Zusammenfassung setzt sich aus den Offenlegungspflichten zusammen, die als ,Angaben® bezeichnet werden.
Diese Angaben sind in die Abschnitte A — E (A.1 — E.7) gegliedert.

Diese Zusammenfassung enthalt alle Angaben, die in eine Zusammenfassung fur diese Art von Wertpapier und diesen
Emittenten aufzunehmen sind. Da einige Angaben nicht angesprochen werden missen, kénnen Liicken in der Gliede-
rungsnummerierung der Angaben bestehen.

Auch wenn Angaben aufgrund der Art des Wertpapiers und der Emittentin in die Zusammenfassung aufzunehmen sind,
ist es moglich, dass keine einschlagigen Informationen hinsichtlich dieser Angaben gegeben werden kénnen. In diesem
Fall existiert eine Kurzbeschreibung der Angaben in der Zusammenfassung mit der Bezeichnung ,entfallt".

Abschnitt A — Einleitung und Warnhinweise
A.1 | Warnhinweise Die Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung verstanden werden. Anleger soll-
ten sich bei jeder Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, auf den Prospekt
als Ganzes stltzen.

Ein Anleger, der wegen der in dem Prospekt enthaltenen Angaben Klage einreichen
will, muss nach den nationalen Rechtsvorschriften seines Mitgliedstaates maoglicher-
weise fiir die Ubersetzung des Prospektes aufkommen, bevor das Verfahren eingelei-
tet werden kann.

Zivilrechtlich haften nur diejenigen Personen, die die Zusammenfassung samt etwaiger
Ubersetzungen vorgelegt und tUbermittelt haben, und dies auch nur in dem Fall, dass
die Zusammenfassung verglichen mit den anderen Teilen des Prospektes irrefiihrend,
unrichtig oder inkoharent ist oder verglichen mit den anderen Teilen des Prospektes
wesentliche Angaben, die in Bezug auf Anlagen in die betreffenden Wertpapiere fiir
die Anleger eine Entscheidungshilfe darstellen, vermissen lassen.

A2 | Zustimmung Entfallt, da keine Finanzintermediare mit eigenen &ffentlichen Angeboten tatig sind und

zur  Verwen- | die Schuldverschreibungen in einer Eigenemission der Emittentin platziert werden.
dung des Pros-

pektes

Abschnitt B — Emittentin

B.1 | Rechtliche Die Firma der Gesellschaft lautet Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH. Die Gesell-

E:dmie"l‘('c‘)%_ schaft tritt unter der kommerziellen Geschaftsbezeichnung Real Estate & Asset Beteili-

merzielle gungs GmbH auf. Weitere kommerzielle Bezeichnungen werden nicht verwendet.

Bezeich-
nung der
Emittentin

B.2 | Sitz, Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Kempten. Die Gesellschaft wurde in der Bundesrepublik
Rechtsform, | Deutschland gegriindet. Die Emittentin ist im Handelsregister des Amtsgerichts Kempten

mafgebli- i
che Rechts- unter HRB 10016 eingetragen.

ordnung Die Gesellschaft ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH) nach deutschem

gnd cl;-a__nd Recht. MaRgebliche Rechtsordnung ist das Recht der Bundesrepublik Deutschland.
er run-

dung der
Gesell-
schaft

B.4 | Alle bereits | Das Kerngeschaft der Emittentin besteht seit der Erweiterung der Geschéaftstatigkeit auf
b bekannten | den Immobilienbereich, im Oktober 2015, aus zwei Bestandteilen: Einerseits und zum
Trends, die | progpektdatum schwerpunktmaRig durchgefiihrt, der Bestandsverwaltung, dem Aufbau
sich auf die . . . . .

Emittentin und der Entwicklung von Immobilienportfolios und andererseits der Eingehung und Ver-
und die | waltung von Unternehmensbeteiligungen. Nachfolgend werden die beiden operationellen
Branchen, | Schwerpunkte der Emittentin beschrieben. Zuklnftiger Schwerpunkt des operativen Ge-
in denen sie | gchafts der Emittentin wird nach Auffassung der Geschaftsfiihrung das Immobilienge-

taﬁuﬁs%virkeft’ schaft sein. Die Emittentin erwirbt regional Wohnimmobilien zum Zwecke der langdfristigen
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Vermietung. Die strategischen Immobilien Schwerpunkte des Unternehmens bestehen im
Ankauf, der Verwaltung und Vermietung eines breiten Portfolios qualitativ hochwertiger
Wohnimmobilien, und zu einem gewissen Grad von Gewerbeimmobilien, in Deutschland,
in einer gezielten Risikodiversifizierung sowie in der zunehmenden Erwirtschaftung stabi-
ler und Uberdurchschnittlich wachsender langfristiger Einnahmen durch eine Vielzahl an
Mietern.

B.5

Organisati-
onsstruktur
und Stel-
lung der
Emittentin
innerhalb
der Gruppe

| JHS Invest GmbH & Co. KG (Bundesrepublik Deutschland) |

100%

v

| CFl Corporate Finance & Investment GmbH (Bundesrepublik Deutschlznd] |

| 100%

‘ Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH (Bundesrepublik Deutschiand) ‘

Real Asset Verwaltungs GmbH il | 50% | Hammelburg Invest & Verwaltungs
{Bundesrepublik Deutschland) GmbH (Bundesrepublik Deutschland)

385% | Werthelm Verwaltungs GmbH
{Bundesrepublik Deutschland)

100% | Traunstein Gewerbe Verwaltungs GmbH
(Bundesrepublik Deutschland)

Hof Wohnen und Verwaltungs
.| GmbH & Co. KG
(Bundesrepublik Deutschland)

945"

*Die BeteiligungshBhe in Hohe von 94% ergibt sich aus einer 94% Beteiligung
an der Komplementarin Hof Verwaltungs GmbH und einer 94%
Kommanditistenbeteiligung an der Hof Wohnen und Verwaltungs GmbH &
Co. KG

Innerhalb der Gruppe tUbernimmt die Emittentin folgende Aufgaben wahr:

Die Gesellschaft kann im Rahmen ihrer allgemeinen Geschéftsstrategie im In- und Aus-
land Tochtergesellschaften, Niederlassungen oder Betriebsstatten errichten und sich an
anderen Unternehmen unmittelbar oder mittelbar beteiligen, solche beraten, steuern und
koordinieren sowie deren Geschafte fiihren. Des weiteren ist der Gegenstand die strate-
gische Fiihrung, Steuerung und Koordination von Tochtergesellschaften im Rahmen einer
geschéftsleitenden Holding und von Drittunternehmen (insbesondere durch Erbringung
von entgeltlichen administrativen, finanziellen, kaufmannischen und technischen Dienst-
leistungen) und deren langfristige Wertsteigerung, sowie allgemein die Erbringung von
Dienstleistungen auf dem Gebiet der Unternehmensberatung. Die Gesellschaft ist be-
rechtigt, ihren Geschaftsbetrieb ganz oder teilweise in Beteiligungsunternehmen gleich
welcher Rechtsform auszugliedern. Die Gesellschaft kann Unternehmen erwerben oder
veraufdern, sie unter einheitliche Leitung zusammenfassen und Unternehmensvertrage
mit ihnen schliel3en. Die Gesellschaft ist weiterhin berechtigt, Sachwerte des Anlagever-
mogens wie beispielsweise Grundstiicke und Immobilien zu erwerben, die Planung und
Realisierung von Sachwertprojekten aller Art durchzuflihren, die Projektweiterentwicklung
zu betreiben, das strategische und operative Sachwertemanagement (Investment-, Port-
folio-, Asset-, Property- und Facilitymanagement) zu ibernehmen, diese zu verkaufen
und alle damit in Zusammenhang stehenden operativen Geschéfte (beispielsweise Bera-
tungs-, Bewertungs- und Finanzierungstatigkeiten) zu tatigen, samt damit zusammenhan-
gender Dienstleistungen und Geschéfte, in allen Phasen der Wertschdpfungskette, iber
den gesamten Sachwertelebenszyklus auf eigene oder fremde Rechnung. Zusatzlich ist
die Gesellschaft berechtigt die Entwicklung und Beurteilung von Finanzierungsmodellen
und gesellschaftsrechtlichen Konzeptionen sowie die technische und wirtschaftliche Pri-
fung (Due Diligence) von Sachwerteprojekten und -transaktionen, soweit diese Tatigkei-
ten nicht anderen Berufsgruppen vorbehalten sind, durchzufiihren. Die Gesellschaft ist
zu allen Rechtsgeschaften und Rechtshandlungen berechtigt, die geeignet erscheinen,
den Gesellschaftszweck und die allgemeine Geschéaftsstrategie unmittelbar oder mittelbar
zu fordern. Die Gesellschaft kann die zur Erreichung ihres Zwecks und der Geschéfts-
strategie erforderlichen oder zweckmafRigen Handlungen selbst vornehmen oder durch
Dritte vornehmen lassen. Die Durchfihrung der Tatigkeiten liegt im freien Ermessen der
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Gesellschaft und deren Vertretungsorgane, inhaltliche Beschrankungen jedweder Art be-
stehen nicht. Abweichungen von der allgemeinen Geschéftsstrategie sind, soweit diese
der Forderung entsprechend dienen, zulassig. Erlaubnispflichtige Tatigkeiten werden
nicht ausgeubt.

B.9 | Gewinn- Entfallt, da keine Gewinnprognosen oder -schatzungen vorliegen.
prognosen
oder -schét-
zungen
B. Beschrén- | Entfallt, da die Bestatigungsvermerke bzw. Bescheinigungen zu den Finanzinformationen
10. 'é:';f’;’l‘ I | keine Beschrankungen des Abschlusspriifers enthalten.
gungsver-
merken
B. Ausge- Nachfolgende Ubersicht enthalt ausgewéhlte Finanzinformationen aus dem gepriften
12 ::)ar:‘s'i‘;e h:f‘i: Jahresabschluss (Einzelabschluss) der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH nach den
nanzinfor- | Vorschriften des Handelsgesetzbuches fur das Geschéaftsjahr zum 31. Dezember 2014,
mationen aus dem gepriiften Jahresabschluss (Einzelabschluss) der Real Estate & Asset Beteili-

gungs GmbH nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches fiir das Geschaftsjahr zum
31. Dezember 2015 und dem gepriiften Jahresabschluss (Einzelabschluss) der Real Es-
tate & Asset Beteiligungs GmbH nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches fir das
Geschaftsjahr zum 31. Dezember 2016.

Soweit nicht anders angegeben, sind die Finanzinformationen in diesem Prospekt in Uber-
einstimmung mit dem deutschen Handelsrecht und dem Handelsgesetzbuch ,HGB" er-
stellt worden. Die Priifung der Jahresabschliisse erfolgte nach §§ 316 ff HGB unter Be-
achtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsgemalfer Durchfiihrung von Abschlusspriifungen.

Jahresabschluss Jahresabschluss Jahresabschluss
Real Estate & Asset Real Estate & Asset Real Estate & Asset
Beteiligungs GmbH Beteiligungs GmbH Beteiligungs GmbH
Zeitraum 01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2015 01.01.-31.12.2016
(HGB) (HGB) (HGB)
EUR (gerundet) EUR (gerundet) EUR (gerundet)
(gepriift) (gepriift) (gepriift)

Umsatzerlése 1.028.160 00 00
Sonstige betriebliche Er- 111.761 78.631 3.526.046
trage
Personalaufwand -184.973 -215.164 -184.434
Sonstige betriebliche -1.161.801 -2.290.065 1.311.155
Aufwendungen
Sonstige Zinsen und 281.942 141.388 1.271.791
ahnliche Ertrage
Zinsen und ahnliche -2.183.183 -2.287.705 -2.546.974
Aufwendungen
Abschreibungen auf Fi-
nanzanlagen und Wert- -441.960 194.927 -6.281.408
papiere des Umlaufver-
mogens
Jahresfehlbetrag -2.554.201 -3.591.488 -5.489.380
Cashflow aus laufender
Geschiftstitigkeit 1.428.000 4.994.000 7.855.000
Cashflow aus Investiti- 2.352.000 -2.372.000 -18.300.000
onstatigkeit
Cashflow aus Finanzie- -1.219.000 -495.000 +23.970.000
rungstatigkeit
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Jahresabschluss

Real Estate & Asset
Beteiligungs GmbH

Jahresabschluss

Real Estate & Asset
Beteiligungs GmbH

Jahresabschluss

Real Estate & Asset
Beteiligungs GmbH

Stichtag 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
(HGB) (HGB) (HGB)
EUR EUR EUR
(geprdft) (geprdft) (geprdft)
Nicht durch Eigenkapital
5.955.910 9.547.398 15.036.778
gedeckter Fehlbetrag
Anlagevermégen 3.911 2.504.510 15.620.636
Umlaufvermégen 18.997.430 11.668.476 20.012.425
Bilanzsumme 24.977.106 23.772.026 50.723.748

Seit dem Stichtag des letzten gepriften Jahresabschlusses 2016 haben sich keine we-
sentlichen nachteiligen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin ergeben, ausge-
nommen davon sind die nachfolgenden Sachverhalte; seit dem Stichtag des letzten ge-
priften Jahresabschlusses 2016 haben sich keine wesentlichen Veranderungen der
Finanzlage und der Handelsposition der Emittentin ergeben, ausgenommen davon sind
ebenfalls die nachfolgenden Sachverhalte:

- Die Tochtergesellschaft der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH, die Traunstein Ge-
werbe Verwaltungs GmbH schloss am 24. Januar 2017 einen Kaufvertrag mit einem bay-
erischen Finanzdienstleistungsunternehmen als Eigentimer Uber ein bebautes Grund-
stlick in der Stadt Traunstein (Bayern). Der Kaufpreis betrug firr die Gewerbeimmobilie ca.
€ 2.1 Mio. (gerundet). Der vollstandige Eigentums- und Nutzungsubergang des Grund-
stlicks an die Tochter der Emittentin erfolgte im Mai 2017. Traunstein ist eine Grof3e Kreis-
stadt und liegt im Regierungsbezirk Oberbayern. Das sich auf dem gegenstandlichen
Grundstiick befindende Gewerbeobjekt ist zu 100% an vier gewerbliche Mieter langfristig
vermietet.

- Die Emittentin verkaufte im Juni 2017 ihren kompletten Geschéaftsanteil in Hohe von 85%
an der Lindhorst Verwaltungs GmbH; die Lindhorst Verwaltungs GmbH hielt zu diesem
Zeitpunkt 175 Wohneinheiten in der Gemeinde Lindhorst in der Nahe von Hannover im
Eigentum. Die Transaktion wurde im Rahmen eines Share-Deals durch Ubertragung aller
von der Emittentin gehaltenen Anteile an der Beteiligungsgesellschaft durchgefiihrt und
erfolgte im Sinne der weiteren Portfoliooptimierung. Der Kaufer ist ein institutioneller In-
vestor. Die notarielle Beurkundung des Kaufvertrags der GmbH Anteile erfolgte am 20
Juni 2017. Uber den konkreten Gesamtkaufpreis und die Zahlungsmodalitaten wurde Still-
schweigen zwischen den Vertragsparteien vereinbart, der Kaufpreis ist aber ein hoher
einstelliger Millionen Euro Betrag. Die Emittentin erwarb die Immobilienobjektgesellschaft
im Februar 2016.

- Die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH meldete Ende September 2017 den Verkauf
eines Geschaftsanteils in Hohe von 30% an der Wertheim Verwaltungs GmbH, wodurch
sich die Beteiligung an dieser Gesellschaft auf 50% reduzierte. Die Emittentin verkaufte
Ende Dezember 2017 einen weiteren Geschéftsanteil an der Wertheim Verwaltungs
GmbH, so dass zum Prospektdatum die Beteiligung an der Wertheim Verwaltungs GmbH
38.5% betragt. Die Immobiliengesellschaft Wertheim Verwaltungs GmbH halt 361
Wohneinheiten in der Gemeinde Wertheim (Baden-Wurttemberg). Die Emittentin erwarb
die Immobilienobjektgesellschaft im Juli 2016. Seit dem Erwerb des Immobilienportfolios
wurden die Bestandswohnungen teilweise modernisiert und die Leerstandsquote auf ho-
hem Niveau noch einmal gesenkt. Die Transaktionen wurde im Rahmen eines Share-
Deals durch Ubertragung der Geschéaftsanteile durchgefiihrt. Die K&ufer sind institutio-
nelle Investoren. Der Abschluss der notariellen Beurkundung der Kaufvertrage der GmbH
Anteile erfolgte Ende September 2017 bzw. Ende Dezember 2017. Uber den konkreten
Gesamtkaufpreis und die Zahlungsmodalitdten wurde jeweils Stillschweigen zwischen
den Vertragsparteien vereinbart, der Kaufpreis ist aber jeweils ein niedriger einstelliger
Millionen Euro Betrag.

- Die Hammelburg Invest & Verwaltung GmbH, eine 50 Prozent Beteiligung der Real Es-
tate & Asset Beteiligungs GmbH, hat Ende Oktober 2017 ein Immobilienportfolio beste-
hend aus 370 Wohneinheiten mit einer vermietbaren Flache von ca. 24.400 Quadratme-
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tern in zentraler Lage von Hammelburg (Bayern) durch einen notariell beurkundeten Kauf-
vertrag erworben. Uber den Kaufpreis wurde Stillschweigen vereinbart. Verkaufer des
Portfolios ist eine deutschlandweit tatige Immobiliengesellschaft. Die Ende der 1950er
Jahre errichtete, nahezu vollstandig vermietete Wohnanlage, wurde in den letzten Jahren
modernisiert und ist auf dem neuesten technischen und baulichen Stand. Hammelburg ist
eine Stadt im unterfréankischen Landkreis Bad Kissingen mit rd. 11.000 Einwohnern. In
Hammelburg befindet sich ein bedeutender Standort der Bundeswehr. Die Stadt liegt ver-
kehrsglinstig und es besteht eine gute Erreichbarkeit zu Stadten wie beispielsweise
Schweinfurt, Wiirzburg, Fulda oder Aschaffenburg.

- Die hundert prozentige Beteiligung der Emittentin, die Real Asset Verwaltungs GmbH,
verkaufte Ende Dezember 2017 alle ihre Geschaftsanteile an den Schiffsbeteiligungsge-
sellschaften Hamburg Offshore AHT ,Centaurus” GmbH & Co. KG, Hamburg Offshore
AHT ,Pegasus” GmbH & Co. KG und Beteiligungsgesellschaft >AHT Pegasus< und >AHT
Centaurus< GmbH & Co. KG. Der Kaufer ist ein institutioneller Investor, tiber den konkre-
ten Gesamtkaufpreis und die Zahlungsmodalitaten wurde jeweils Stillschweigen zwischen
den Vertragsparteien vereinbart. Zum Prospektdatum werden keine Schiffsbeteiligungen
mehr gehalten und die Emittentin schlief3t ein Engagement in diesen Sektor fiir 2018 bis
2020 aus.

13

Beschrei-

bung aller
Ereignisse
aus der
jliingsten

Zeit, die fiir
die Bewer-
tung der
Zahlungsfa-
higkeit der
Emittentin

in hohem
MaBe rele-
vant sind.

Enfallt; es existieren keine Ereignisse aus jlngster Zeit der Geschéaftstatigkeit der Emit-
tentin, die fur die Bewertung ihrer Zahlungsfahigkeit in hohem Mal3e relevant sind.

14

Abhingig-
keit der
Emittentin
von anderen
Unterneh-
men der
Gruppe

Siehe Punkt B.5

Enféllt; es bestehen keine Abhangigkeiten der Emittentin von anderen Unternehmen in
der Gruppe.

15

Beschrei-
bung der
Haupttatig-
keiten  der
Emittentin

Das Kerngeschaft der Emittentin besteht seit der Erweiterung der Geschéaftstatigkeit auf
den Immobilienbereich, im Oktober 2015, aus zwei Bestandteilen: Einerseits und zum
Prospektdatum schwerpunktmaRig durchgefiihrt, der Bestandsverwaltung, dem Aufbau
und der Entwicklung von Immobilienportfolios und andererseits der Eingehung und Ver-
waltung von Unternehmensbeteiligungen. Der Schwerpunkt des operativen Geschafts der
Emittentin ist das Immobiliengeschaft. Die Emittentin erwirbt regional Wohnimmobilien
zum Zwecke der langfristigen Vermietung. Die strategischen Immobilien Schwerpunkte
des Unternehmens bestehen im Ankauf, der Verwaltung und Vermietung eines breiten
Portfolios qualitativ hochwertiger Wohnimmobilien, und zu einem gewissen Grad von Ge-
werbeimmobilien, in Deutschland, in einer gezielten Risikodiversifizierung sowie in der zu-
nehmenden Erwirtschaftung stabiler und berdurchschnittlich wachsender langfristiger
Einnahmen durch eine Vielzahl an Mietern. Darliber hinaus sollen bestehende Objekte
revitalisiert und neukonzipiert werden, um Wertsteigerungen zu erzielen. Durch die Kon-
zentration auf Wohnimmobilien (Wohnhauser und Wohn- und Geschéaftshauser mit unter-
geordnetem Gewerbeanteil) konnte die Gesellschaft nach ihrer Einschatzung in 2016 und
2017 Kernkompetenzen insbesondere im Einkauf, Sanierung und Vertrieb dieser Immobi-
lien aufbauen. Die Emittentin halt Investments in Wohnimmobilien derzeit im Vergleich zu
Gewerbeimmobilien unter Chancen-Risiko-Gesichtspunkten fir attraktiver, auch wenn
grundsatzlich nicht auszuschlielRen ist, dass zukiinftig Investments in Gewerbeimmobilien
getatigt werden. Der Schwerpunkt der Tatigkeit liegt in der sozialvertraglichen Privatisie-
rung von groRen Mietwohnungsbestanden, d.h. dem Verkauf unter Beriicksichtigung so-
zialer Belange der Mieter als Voraussetzung fiir eine breite Akzeptanz der Wohnungspri-
vatisierungsmafinahmen bei Mietern (Stichwort ,bezahlbarer Wohnraum®). Ein weiterer
operationeller Schwerpunkt der Emittentin sind Unternehmensbeteiligungen jeglicher Art.
Anlageschwerpunkt stellen dabei Unternehmen mit Sitz in Deutschland im sog. Small- und
Midcap Bereich dar. Die Emittentin beschrankt sich bei ihren Investitionsentscheidungen
nicht auf bestimmte Branchen und Markte. Entscheidend ist vielmehr das Ertragspotential
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einer moglichen Beteiligung. Die Portfoliounternehmen werden hinsichtlich der Ertragspo-
tentiale analysiert und bei deren Realisierung aktiv betreut, d.h. die Unternehmen, an de-
nen sich die Emittentin beteiligt, werden bei der Bewaltigung operativer Themen auch un-
ternehmerisch unterstiitzt. Ziel ist es, den Wert der einzelnen Portfoliounternehmen durch
Begleitung und strategische Neupositionierung zu entwickeln. Die Emittentin halt zum
Prospektdatum keine Beteiligungen.

B. Beherr- Die CFI Corporate Finance & Investment GmbH, Alleingesellschafterin der Emittentin, ver-
16 ‘slce'r":‘;l?:i'sse fligt Uber samtliche Stimmrechte, die ihr daher einen beherrschenden Einfluss auf die
Emittentin erméglichen kann. MalRnahmen zur Verhinderung der Kontrolle bestehen nicht.
Vereinbarungen, deren Ausubung zu einem spateren Zeitpunkt zu einer Veranderung bei
der Kontrolle der Emittentin fiihren kdnnte, sind der Emittentin nicht bekannt.
B. Rating Entfallt, nachdem weder fir die Emittentin noch fiir die Anleihe der Emittentin von dieser
17 ein Rating zum Prospektdatum beauftragt wurde.
Abschnitt C — Wertpapiere
C.1 | Beschrei- Bei den angebotenen Wertpapieren handelt es sich um Inhaber-Schuldverschreibun-
bung von Art gen.
und Gattung
der angebote- | Wertpapierkennnummer (WKN): A2G9G8
:?e"re Wertpa- | |nternational Securities Identification Number (ISIN): DEO00A2G9G80
C.2. | Wahrung der | Die Wertpapiere werden in EURO angeboten.
Wertpa-
pieremission
C.5 | Beschrén- | Entfallt, denn der Anleihegldubiger kann seine Inhaber-Teilschuldverschreibungen auch
;Z?f f“{]b‘i'r‘f vor Ablauf der Laufzeit ohne Zustimmung der Emittentin ganz oder teilweise an Dritte
tragbarkeit Ubertragen, abtreten, belasten oder vererben. Die Ubertragbarkeit der Inhaber-Teil-
der Inhaber- | schuldverschreibungen ist nicht beschrankt.
Teilschuld-
verschreibun-
gen
C.8 | Beschrei- | Rechtsgrundlage fiir die mit den auf den Inhaber lautenden Schuldverschreibungen ver-
z::g ";'v‘:'rt?; bundenen Rechte ist § 793 BGB. Hiernach kann der jeweilige Inhaber des Wertpapiers
pieren  ver- | VON der Emittentin eine Leistung, und zwar die jahrliche Verzinsung sowie die Rickzah-
bundenen lung des Anleihekapitals verlangen. Der Inhalt von auf den Inhaber lautenden Schuld-
Rechte ein- | verschreibungen ist jedoch gesetzlich nicht ndher geregelt, so dass sich das Rechtsver-
Z‘;’r‘";g:;';rd_ haltnis der Anleger zu der Emittentin ausschlieRlich aus den Anleihebedingungen ergibt.
nung sowie | G€sellschaftsrechtliche Mitwirkungsrechte, wie Teilnahme an der Gesellschafterver-
Beschrin- sammlung und Stimmrechte, gewahren die Teilschuldverschreibungen nicht. Der Anle-
kungen die- | ger hat als Anleiheglaubiger gegeniiber der Emittentin das Recht, eine Zinszahlung aus
ser Rechte der Anleihe zu fordern. Er hat auBerdem das Recht, am Ende der Laufzeit von der Emit-
tentin die Riickzahlung des jeweiligen Anleihebetrags (nominal) zu fordern. Unter be-
stimmten Voraussetzungen sind Anleiheglaubiger gemanl den Anleihebedingungen be-
rechtigt, die Kiindigung der Inhaber-Teilschuldverschreibung zu erklaren und die unver-
zugliche Rickzahlung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu verlangen. Die Emit-
tentin ist berechtigt die Schuldverschreibungen insgesamt, aber nicht nur teilweise, vor-
zeitig ab dem 01. Januar 2024 ordentlich zu kiindigen und die Teilschuldverschreibun-
gen zum Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag zurlickzuzahlen, gleiches gilt fiir die Anleihe-
glaubiger. Der Vorzeitige Riickzahlungsbetrag betragt bei einer Kiindigung 100 % des
Nennbetrags der zurlickzuzahlenden Inhaber-Teilschuldverschreibung, jeweils zzgl.
aufgelaufener und nicht gezahlter Zinsen. Die Kiindigung seitens der Emittentin und der
Anleiheglaubiger ist mit einer Frist von 30 Tagen nach MalRgabe des § 4c der Anleihebe-
dingungen bekannt zu geben. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen begriinden nicht
nachrangige, unbesicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit
anderen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin
gleichrangig sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche
Bestimmung ein Vorrang eingerdumt wird.
Entfallt, nachdem keine Beschrankungen der Rechte bestehen.
C.9 | Zinsen Siehe Punkt C.8
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Die Teilschuldverschreibungen werden ab dem 31. Januar 2018 mit nominal 3,75 % p.a.
verzinst. Der Zinslauf beginnt am 31. Januar 2018 (einschlief3lich). Die Zinsen sind jahr-
lich nachtraglich jeweils am 31. Januar eines jeden Jahres zahlbar. Die erste Zinszah-
lung ist am 31. Januar 2019 zahlbar. Die Beschreibung des Basiswerts entféllt, da der
Zinssatz festgelegt ist. Die Laufzeit der Teilschuldverschreibungen beginnt am 31. Ja-
nuar 2018, betragt sieben (7) Jahre und endet am 30. Januar 2025. Die Teilschuldver-
schreibungen werden nach Maflgabe der Anleihebedingungen nach dem Ende der Lauf-
zeit zu ihrem Nennwert (€ 1.000,- je Teilschuldverschreibung) zuriickgezahlt, soweit sie
nicht zuvor zurtickgezahlt oder zuriickgekauft wurden. Fir die Berechnung der individu-
ellen Rendite Uber die Gesamtlaufzeit der Schuldverschreibung hat der Anleiheglaubiger
die Differenz zwischen dem Ruckzahlungsbetrag einschlieflich der gezahlten Zinsen
und dem urspriinglich gezahlten Nennbetrag zuzuglich etwaiger Stiickzinsen sowie die
Laufzeit der Schuldverschreibung und dessen Transaktionskosten zu bertcksichtigen.
Die jeweilige tatsachliche Rendite (vor Steuern) der Schuldverschreibung lasst sich erst
am Ende der Laufzeit bestimmen, da sie von auch von eventuell individuellen Transak-
tion- und Verwaltungskosten (z.B. Depotgebiihren an die vom Anleiheglaubiger beauf-
tragte Bank) abhangig ist.

Name des Vertreters der Schuldtitelinhaber

Die Angabe des Namens des Vertreters der Schuldtitelinhaber entfallt, da in den Anlei-
hebedingungen kein gemeinsamer Vertreter der Anleihegldubiger bestellt wird.

C. aerivative . Siehe Punkt C.9
10 emponente Entfallt, da die Anleihe bei der Zinszahlung keine derivative Komponente hat.
C. | Zulassung Entfallt. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden nicht in einem Regulierten
11 ::mein:';"f:! Markt einer nationalen EU Borse einbezogen. Eine Einbeziehung der Inhaber-Teil-
gulierten schuldverschreibungen in ein Freiverkehrssegment einer deutschen Bérse ist jedoch
Markt geplant, voraussichtlich in der ersten Jahreshalfte 2018.
Abschnitt D — Risiken
D.2 | Angabe zu | Markt- und Wettbewerbsbezogene Risiken
den zentralen
Risiken, die . s . . . aa g .
di Ermittentin Risiken im Zusammenhang mit der Geschéftstatigkeit der Gruppe
betreffen

e Die Standorte der Immobilien der Emittentin sind regionalen Risiken ausgesetzt
und kénnten an Attraktivitat verlieren.

e Aufgrund des zum Prospektdatum bestehenden kleinen Immobilienportfolios der
Emittentin sind die wirtschaftlichen Risiken auf wenige Immobilien verteilt, so
dass eine unzureichende Risikostreuung vorliegen kénnte.

¢ Die Emittentin kdnnte zukuinftig nicht in der Lage sein, Immobilien zu angemes-
senen Konditionen zu erwerben und zu attraktiven Preisen zu veraul3ern sowie
ihren Bestand zu vergrof3ern.

o Die Verkaufspreise fir Wohnimmobilien kénnten bei erhéhtem Verkauf von
Wohnungsbestéanden durch Wettbewerber der Emittentin unter Druck geraten.

e Vertragspartnerrisiko bspw. bei Bauausfiihrungen kann zu Einnahmeausfallen
oder erhéhten Aufwendungen fiihren.

e Kostenrisiko bei Uberschreitung der fiir Projekte geplanten Kosten

o Die Gesellschaft ist dem Risiko ausgesetzt, nicht ausreichend gegen alle Ver-
luste, Beschadigungen und Nutzungsbeschrankungen ihrer Immobilien sowie
gegen Haftpflichtschaden versichert zu sein.

e Eine ausbleibende Vermarktung nicht vorvermieteter oder vorverkaufter Flachen
oder eine Verminderung des Verkehrswerts von Grundstlicken vor VerduRerung
kénnte das Projektentwicklungsgeschéaft beeintrachtigen.
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¢ Die Beseitigung von Baumangeln kdnnen zu nicht kalkulierten Instandsetzungs-
und Instandhaltungsaufwendungen oder Mietminderungen zu Lasten der Gesell-
schaft flhren.

e Altlasten in den Immobilien kénnen die VerauRerungsmaoglichkeiten bzw. die
VeraulRerungserlose erheblich mindern.

e Es besteht das Risiko, dass Mietvertrage, die wahrend der Bauphase abge-
schlossen werden, vorzeitig auBerordentlich gekiindigt werden kénnen.

o Allgemeine Risiken aus der Vermietung von Immobilien wie bspw. Vertragspart-
nerinsolvenzrisiko.

o Die Geschaftstatigkeit der Gesellschaft wird durch die gesetzlichen und steuer-
lichen Rahmenbedingungen in Bezug auf Immobilien beeinflusst.

e Erworbene denkmalgeschiitzte Gebaude bediirfen erhdhter Modernisierungs-
und Instandsetzungsmalnahmen und somit erhéhter Kosten bei der Emittentin.

o Die Gruppe ist Risiken in Bezug auf bisherige oder kiinftige Akquisitionen von
Immobilienportfolien ausgesetzt. Diese Risiken betreffen u. a. einen unerwartet
schlechteren Gebaudezustand oder nicht ausreichende bzw. voll umfangliche
Due Diligence Prifungen.

o Bei Verstollen gegen die in der Baugenehmigung oder sonstigen Genehmigun-
gen enthaltenen Bestimmungen besteht das Risiko, dass die zustandige Be-
hoérde keine Baufreigabe erteilt oder die weitere Bauausfiihrung oder Nutzung
untersagt.

¢ Risiko der fehlgeschlagenen Sanierung der Immobilien.

e Aufgrund des Alters des Immobilienportfolios sind erhebliche Investitionen nicht
nur fir dessen Instandhaltung, sondern auch zur Einhaltung der sich entwickeln-
den Umwelt- und regulatorischen Anforderungen erforderlich.

e Ein Verstol? gegen Zweckbindungsvereinbarungen beim Weiterverkauf von Im-
mobilien kann zu Haftungsrisiken flhren.

o Das Immobiliengeschaft der Gruppe hat einen sehr groflen Finanzierungsbe-
darf, so dass die erforderlichen Finanzierungen gefunden und zu auskémmli-
chen Konditionen aufgenommen werden mussen.

e Risiken aus dem Verkauf von Immobilien bspw. keine Kaufer bzw. nur solche
Kaufer zu finden, die nicht bereit waren zu akzeptablen Bedingungen zu erwer-
ben.

e Eine negative Veranderung des Zinsniveaus konnte die Kaufbereitschaft von Er-
werbern beeinflussen.

e Risiken aus einer Veranderung des Wettbewerbs im Immobiliensektor bspw. mit
der Folge von Preissenkungen oder niedrigere Margen.

e Risiken im Zusammenhang mit Akquisitionen wie bspw. einem unternehmeri-
schen Risiko. Bspw. kdnnten sich Zielunternehmen in Lander befinden, die keine
dem in Deutschland Ublichen Standard entsprechenden rechtlichen und wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen aufweisen.

e Gelingt es den jeweiligen Beteiligungsunternehmen nicht, unternehmensspezifi-
sche Risiken zu erkennen und zu bewaltigen, kann sich der Unternehmenswert
dieses Unternehmens negativ entwickeln und somit das Ergebnis der Emittentin
negativ beeinflussen.
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e Beschrankte Einflussméglichkeit in den zukulnftigen Portfoliounternehmen, bei
denen nur eine Minderheitsbeteiligung bestehen konnte.

e Mit einer Investition in junge Unternehmen geht stets ein erhdhtes Risiko einher.
Diese Risiken fiihren gerade bei jungen Unternehmen oft zur Insolvenz, was zu
einem Totalverlust des in diese Beteiligung investierten Kapitals fihren kann.

o Esbesteht bei jeder von der Emittentin eingegangenen Beteiligung grundsatzlich
das Risiko, dass das Beteiligungsunternehmen Verluste erwirtschaftet und im
schlimmsten Fall insolvent wird.

e Sollte die Emittentin auRRerhalb Deutschlands Beteiligungen eingehen, bestehen
Landerrisiken je nach Standortland.

e Es besteht ein Wettbewerb mit kapitalkraftigeren Beteiligungsgesellschaften in
einem engen Markt.

e Der Vertragsschluss zum Erwerb von Beteiligungen an Portfoliounternehmen
birgt nicht auszuschlieRende Risiken.

¢ Risiken bei der VerauRerung von Beteiligungsunternehmen bspw. durch sat-
zungsmaRige und gesellschaftsrechtliche Beschrankungen oder Vorkaufs-
rechte.

e Die Entwicklung der Geschéaftstatigkeit der Emittentin ist von der allgemeinen
Wirtschaftslage abhangig. Die allgemeine Wirtschaftslage kdnnte sich negativ
entwickeln.

o Es besteht die Gefahr der Korrektur von Bewertungsansatzen fir die von der
Emittentin gehaltenen Sachwerten wie Unternehmensbeteiligungen oder Immo-
bilien. Eine Abwertung des Sachwertevermdgens kénnte die Stellung weiterer
Sicherheiten erforderlich machen, was die weiteren Finanzierungsmdglichkeiten
der Emittentin beeintrachtigen wirde.

o Es besteht eine Abhangigkeit von externen Vertriebspartnern in den Geschafts-
feldern der Emittentin.

e Risiko aufgrund der Holdingstruktur der Gruppe aufgrund der wirtschaftlichen
Abhangigkeit der Emittentin von den Tdchtern und den Beteiligungen.

o Die Emittentin wird mdglicherweise betrachtliche zusatzliche Finanzmittel ben6-
tigen und moglicherweise nicht in der Lage sein, ihren Kapitalbedarf im erforder-
lichen MaR zu decken.

o Die kleine FUhrungs- und Unternehmensstruktur kdnnte sich im Wettbewerb als
unzureichend erweisen, der Verlust von Mitarbeiterin kann moglicherweise nicht
kompensiert werden.

¢ Reputationsrisiko durch Vertrauensverlust in die Emittentin.

e Risiken aus Wechselkursschwankungen die zu Kostenerhéhungen und Umsatz-
verringerungen fihren.

¢ Risiken aus EDV-Ausfall und Datenverlust.

¢ Die Emittentin kdnnte Risiken aufgrund fehlendem oder nicht zu angemessenen
Konditionen verfiigbaren Versicherungsschutz ausgesetzt sein.

o Die Emittentin unterliegt allgemeinen Finanzierungsrisiken, die die Vermdgens-
und Ertragslage negativ beeinflussen kénnten.
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Der Geschéftsverlauf der Emittentin konnte durch Fehlinvestitionen beeintrach-
tigt werden.

Risiken durch die Verletzung von Rechten Dritter - aufgrund dessen kdnnten
Anspriiche auf Unterlassung, Schadensersatz, Auskunft, Beseitigung oder Ver-
nichtung gegen die Unternehmensgruppe bestehen.

Risiken kdnnten aus der Verlasslichkeit von Meinungen und den Prognosen ent-
stehen.

Risiko, dass die Organisations- und Risikolberwachungsstrukturen nicht mit
dem operativen Wachstum Schritt halten.

Durch Schéaden, die nicht von einer Versicherung gedeckt sind bzw. den Versi-
cherungsumfang Ubersteigen, kdnnten der Emittentin erhebliche Verluste ent-
stehen.

Die Emittentin kdnnten im Rahmen von Rechtsstreitigkeiten finanzielle Aufwen-
dungen entstehen, die nicht oder nicht in vollem Umfang durch Ruckstellungen
gedeckt sind.

Die Emittentin unterliegt Risiken aus Kapitalmaf3nahmen wie bspw. Anfechtun-
gen oder Schadensersatzanspriichen.

Risiken aus der Struktur der Gruppe

Die Emittentin kdnnte Risiken aufgrund des beherrschenden Einflusses des
einzigen Gesellschafters ausgesetzt sein.

D.3

Angaben zu
den zentralen
Risiken, die
die Inhaber-
Teilschuld-
verschreibun-
gen betreffen

Eine Insolvenz der Gesellschaft kann zum Totalverlust des investierten Kapitals
fahren.

Die Schuldverschreibungen sind mdglicherweise nicht fir jeden Anleger geeig-
net.

Der Anleger hat keinen Einfluss auf die Verwendung der durch die Ausgabe der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen eingeworbenen Mittel.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen kénnten nur schwer oder zu ungunsti-
gen Konditionen an Dritte verauf3erbar sein.

Der Marktpreis fir die Schuldverschreibungen kénnte infolge von Anderungen
des Marktzinses fallen.

Die rechtliche Stellung der Anleiheglaubiger ist nicht mit der eines Gesellschaf-
ters vergleichbar.

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

Es gibt keine Beschrankung fiir die Hohe der Verschuldung, die die Emittentin
kiinftig aufnehmen darf.

Die Schuldverschreibungen kénnen nach Wahl der Emittentin vorzeitig zurtick-
gezahlt werden.

Die vertraglich festgelegte Laufzeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen von
sieben Jahren kénnte bei Anlegern aufgrund einer Inflation zu Verlusten fihren.

Der Preis der Schuldverschreibungen kdnnte sinken, falls die Kreditwirdigkeit
der Emittentin sich verschlechtert.
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e Aufstockung der Anleihe durch weitere Anleihen kdnnte zu einem geringeren
Marktwert fuhren.

e Die auf Euro lautenden Schuldverschreibungen kénnen fiir solche Anleger ein
Wahrungsrisiko bedeuten, fiir die der Euro eine Fremdwahrung darstellt.

e Bei einer Fremdfinanzierung des Erwerbs der Inhaber-Teilschuldverschreibun-
gen tragt der Anleger das Risiko, die Forderungen aus seiner Finanzierung er-
fillen zu missen, ohne dass ihm moglicherweise dafiir entsprechende Ertrage
aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen zur Verfiigung stehen.

o Das Emissionsvolumen der Anleihe kdnnte nicht vollstandig platziert werden und
das angestrebte Investitionskonzept kénnte dadurch nicht oder nur teilweise re-
alisiert werden.

e Einfluss von Transaktions- und dhnlichen Kosten in Bezug auf die Anleihe.

e Der Erwerber der Inhaber-Teilschuldverschreibung kann durch steuerrechtliche
Veranderung einer finanziellen Mehrbelastung ausgesetzt sein.

e Es bestehen Risiken im Zusammenhang mit dem auf Deutschland, Osterreich
und Luxemburg beschrankten Angebot, da die Verbuchung und Verwaltung der
Teilschuldverschreibungen fiir Anleiheglaubiger aus dem Ausland mit besonde-
rem Aufwand verbunden sein koénnte.

Abschnitt E — Angebot

2b

Griinde  fiir
das Angebot
und Zweckbe-
stimmung der
Erlése

Der Emittentin flieRt im Rahmen des Angebots bei Ausgabe samtlicher Teilschuldver-
schreibungen zu einem Ausgabebetrag von 100 % des Nennbetrags ein Betrag von bis
zu EUR 75. Mio. als Emissionserlos zu. Sofern alle Teilschuldverschreibungen platziert
werden, belaufen sich die Emissionskosten auf ca. EUR 1,0 Mio. Zu den Emissionskos-
ten z&hlen die von der Emittentin zu tragenden, Vertriebs-, Marketing-, Konzeptions- und
Verwaltungskosten. Fir den Vertrieb fallt eine marktlbliche Vergltung an. Bei vollstan-
diger Platzierung sédmtlicher Teilschuldverschreibungen wird der Nettoerlds voraussicht-
lich EUR 74,0 Mio. betragen. Die Emittentin beabsichtigt, den Nettoerlés aus dem Ange-
bot der Schuldverschreibung, der ihr nach Begleichung der mit dem Angebot verbunde-
nen Kosten verbleibt, ganz oder teilweise fir den Erwerb von neuen Immobilienportfolios
und der Bewirtschaftung der vorhandenen bzw. der zukiinftigen Portfolios zu verwenden
und zwar

(i) einen Betrag von bis zu EUR 60. Mio. fur Immobilienzukaufe,

(i) einen Betrag von bis zu EUR 10 Mio. fir die Bewirtschaftung und Weiterentwicklung
der vorhandenen und zukiinftigen Immobilienportfolios, und

(iii) der verbleibende Emissionserls (bei Vollplatzierung mindestens in Hohe von EUR
4,0 Mio.) zur allgemeinen Finanzierung des aktuellen und zukinftigen Wachstums und
der allgemeinen Unternehmensfinanzierung.

E.3

Angebots-
konditionen

Die Emittentin bietet zum Erwerb bis zu EUR 75.000.000,- 3,75 % Inhaber-Teilschuld-
verschreibungen mit Falligkeit am 31. Januar 2025 (ausschlieRlich) an (das "Angebot").

Das Angebot besteht aus einem offentlichen Angebot in der Bundesrepublik Deutsch-
land, dem GroRBherzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich per Zeichnungs-
schein vom 29. Januar 2018 bis zum 21. Januar 2019.

Der Ausgabebetrag betragt grundsatzlich 100 % des Nennbetrags zuziiglich Stlickzinsen
ab dem 31. Januar 2018. Es gibt keine festgelegten Tranchen der Inhaber-Teilschuld-
verschreibungen fir das Offentliche Angebot. Es gibt keine Mindest- oder Hochstbetrage
fur Zeichnungsangebote fiir Inhaber-Teilschuldverschreibungen. Anleger kdnnen Zeich-
nungsangebote jeglicher Hohe ab dem Nennbetrag einer Inhaber-Teilschuldverschrei-
bung abgeben.

Anleger, die Zeichnungsangebote fiir Inhaber-Teilschuldverschreibungen stellen méch-
ten, kdnnen dies via Zeichnungsschein (Kaufantrag), der bei der Emittentin erhaltlich ist
oder auf der Homepage der Emittentin unter www.rea-beteiligung.de abgerufen werden
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kann, innerhalb des Angebotszeitraums an die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH,
Beethovenstr. 18, 87435 Kempten oder per Fax +49 831 58098-12 richten.

Die Zeichnungsangebote werden von der Emittentin gesammelt und mindestens einmal
taglich, erstmals am 29. Januar 2018, zugeteilt. Im Rahmen der Zuteilung nimmt die
Emittentin die entsprechenden Zeichnungsangebote an. Durch die Annahme durch die
Emittentin kommt ein Begebungsvertrag tber die Schuldverschreibungen zustande.

Der Angebotszeitraum, wahrend dessen Anleger die Moglichkeit erhalten, Zeichnungs-
angebote abzugeben, beginnt voraussichtlich am 29. Januar 2018 und endet am 21.
Januar 2019 um 12:00 Uhr MEZ (der ,Angebotszeitraum*). Im Falle einer Uberzeichnung
endet der Angebotszeitraum firr das Offentliche Angebot jedoch vor dem bezeichneten
Termin, und zwar mit dem Tag, an dem die Uberzeichnung eingetreten ist.

Die Zuteilung von Schuldverschreibungen an die Zeichner erfolgt grundsatzlich nach der
Reihenfolge des Eingangs der Zeichnungen (nach dem Prinzip "first come first serve").
Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden (i) die im Rahmen des Offentlichen An-
gebots eingegangenen Zeichnungsangebote, sowie (ii) die im Rahmen der Privatplatzie-
rung im selben Zeitabschnitt zugegangenen Zeichnungsangebote grundsatzlich jeweils
vollstandig zugeteilt.

Eine ,Uberzeichnung* liegt vor, wenn der Gesamtbetrag der im Wege des Offentlichen
Angebots via Zeichnungsschein eingegangenen Zeichnungsangebote den Gesamt-
nennbetrag der angebotenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen (ibersteigt. Solange
keine Uberzeichnung vorliegt, werden die im Rahmen des Offentlichen Angebots Uber
das Zeichnungstool oder via Zeichnungsschein eingegangenen Zeichnungsangebote,
die einem bestimmten Zeitabschnitt zugerechnet werden, grundséatzlich jeweils vollstan-
dig zugeteilt. Die Angebotsfrist kann nach Ermessen der Emittentin verkirzt werden. Die
Angebotsfrist kann nach Ermessen der Emittentin verkiirzt werden.

Sobald eine Uberzeichnung vorliegt, erfolgt die Zuteilung der im letzten Zeitabschnitt ein-
gegangenen Zeichnungsangebote nach freier Entscheidung der Emittentin. Innerhalb
von 5 Bankarbeitstagen nach Mitteilung der Zuteilung ist der Ausgabebetrag an die im
Zeichnungsantrag bezeichnete Stelle zu tberweisen.

Die Lieferung der im Rahmen des Offentlichen Angebots mittels Zeichnungsscheins ge-
zeichneten Schuldverschreibungen erfolgt im Wege der Buchung auf die jeweiligen
Wertpapierdepots der Zeichner voraussichtlich innerhalb von 5 Bankarbeitstagen, nach-
dem der entsprechende Betrag, der fiir die Zeichnung der Schuldverschreibungen not-
wendig ist, an die im Zeichnungsantrag bezeichnete Stelle iberwiesen wurde, friihestens
ab dem 31. Januar 2018.

Das Ergebnis des Offentlichen Angebots wird nach dem Ende des Angebotszeitraums,
voraussichtlich am 22. Januar 2019, im Wege einer Pressemitteilung sowie auf der In-
ternetseite der Emittentin (www.rea-beteiligung.de) und auf der Internetseite der Borse
Luxemburg (www.bourse.lu) verdffentlicht.

Die Zahlstelle ist verpflichtet, den erhaltenen Ausgabebetrag nach Abzug aller Kosten
und Gebihren an die Emittentin weiterzuleiten.

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, den Angebotszeitraum zu verldngern oder zu
verkdrzen. Jede Verkiurzung oder Verlangerung des Angebotszeitraums sowie weitere
Angebotszeitraume oder die vorzeitige Beendigung des Offentlichen Angebots der
Schuldverschreibungen werden auf der Internetseite der Emittentin (www.rea-beteili-
gung.de) sowie der Borse Luxemburg (www.bourse.lu) veréffentlicht. Zudem wird die
Emittentin erforderlichenfalls (z.B. im Falle der Verlangerung des Angebotszeitraums)
einen Nachtrag zu diesem Prospekt von der Commission de Surveillance du Secteur
Financier (CSSF) billigen lassen und in derselben Art und Weise wie diesen Prospekt
veroffentlichen.

E.4

Fur das Ange-
bot wesentli-
che, auch kol-
lidierende Be-
teiligungen

Entfallt; es bestehen nach Informationen der Emittentin bei der Emittentin keine fiir das
Angebot wesentlichen, auch kollidierenden Beteiligungen.
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E.7

Schitzung

der Ausga-
ben, die dem
Anleger von
der Emitten-
tin oder vom
Anbieter in
Rechnung ge-
stellt werden

Entfallt; Von Seiten der Emittentin werden dem Anleger im Zusammenhang mit dem Er-
werb dieser hier angebotenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen keine Kosten oder
Gebuhren in Rechnung gestellt.
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Il. Risikofaktoren

Im Folgenden sind die Risiken dargestellt, die mogliche Anleger vor einer Entscheidung zum Kauf der Inhaber-Teil-
schuldverschreibungen berucksichtigen sollten. Die Realisierung eines oder mehrerer dieser Risiken kann erhebliche
nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin (nachfolgend auch Gesellschaft)
und deren Tochterunternehmen (nachfolgend zusammen auch die Gruppe) haben. Bei den nachfolgend beschriebenen
Risiken handelt es sich um Risiken, die einen spezifischen Bezug zum Geschaftsbetrieb und zum Geschaftsumfeld der
Gesellschaft haben. Allgemeine Risiken, denen jedes Unternehmen ausgesetzt ist, kdonnten ebenso wie Risiken und
Unsicherheiten, die der Gesellschaft gegenwartig nicht bekannt sind oder welche die Emittentin gegenwartig fir unwe-
sentlich erachtet, nachteilige Auswirkungen auf ihre Vermégens-, Finanz- und Ertragslage haben. Die hier angebotenen
Inhaber-Teilschuldverschreibungen stellen eine Kreditgewahrung an eine Kapitalgesellschaft gegen eine Verzinsung
dar. Das bedeutet, dass sich fir die Anleiheglaubiger sowohl Risiken aus dem Bereich der Emittentin als auch Risiken
in Bezug auf die Inhaber-Teilschuldverschreibungen ergeben kénnen. Diese Risiken kdnnen Einfluss auf den kiinftigen
Kurs der Inhaber-Teilschuldverschreibungen haben.

Bei den nachfolgend dargestellten Risiken handelt es sich um die wesentlichen Risiken. Die Abfolge, in der die nach-
folgend aufgefiihrten Risiken dargestellt sind, ist kein Hinweis auf den wahrscheinlichen Eintritt der Risiken oder auf
den Umfang der wirtschaftlichen Auswirkungen. Anleger sollten sdmtliche nachfolgend dargestellten wesentlichen Ri-
siken in Erwagung ziehen und, soweit erforderlich, ihre Berater konsultieren.

1. Risikofaktoren in Bezug auf die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH
1.1. Risiken im Zusammenhang mit der Geschéftstitigkeit der Emittentin
In Bezug auf das Immobiliengeschéft

Die Standorte der Immobilien der Emittentin sind regionalen Risiken ausgesetzt und kdnnten an Attraktivitat
verlieren.

Jeder Immobilienstandort wird einerseits von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland beeinflusst, unter-
liegt andererseits aber auch den jeweiligen lokalen Besonderheiten des betreffenden regionalen Marktes. Die Insolvenz,
Schlieung, der Zu- oder Wegzug von ggf. fir die Region bedeutenden Arbeitgebern oder mehrerer Branchen an einem
Standort kdnnte sich negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung des jeweiligen Standortes und damit auf die Nachfrage
nach Immobilienobjekten der Emittentin an einem bestimmten Standort auswirken. Die Emittentin hat auf die genannten
Faktoren keinen Einfluss. Eine negative wirtschaftliche Entwicklung an einem oder mehreren Standorten kénnte daher
zu verringerten Mieteinnahmen oder Mietausfallen fihren. Dies kdnnte erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Ver-
mdgens-, Finanz- und Ertragslage haben.

Ist die Nachfrage nach Wohnungen an einem bestimmten Ort oder im Allgemeinen wegen wirtschaftlicher, sozialer oder
sonstiger Bedingungen gering, so kann dies zu héheren Leerstandsquoten fiihren, was wiederum die aktuellen Brutto-
mieteinnahmen der Gruppe verringert. Leerstande, die zu geringeren aktuellen Bruttomieteinnahmen fiihren, kommen
auch vor, wenn Wohneinheiten aufgrund von Sanierungsarbeiten nicht vermietet werden kénnen. Bei geringer Woh-
nungsnachfrage kdnnte die Gruppe auch gezwungen sein, ihre Wohneinheiten zu weniger giinstigen Bedingungen bzw.
an Mieter zu vermieten, die wegen geringerer Bonitat ein gréfReres Mietausfallrisiko darstellen. Die Hohe des von der
Gruppe erzielbaren Ergebnisses aus Vermietung und die Méglichkeit zur Vornahme von Mieterhdhungen sind von meh-
reren Faktoren abhangig. Zu diesen Faktoren zahlen insbesondere die Wohnungsnachfrage, die ortliche Marktmiete,
Zustand und Lage der jeweiligen Wohnung, durchgefiihrte ModernisierungsmafRnahmen und deren Umfang sowie die
Mieterfluktuation. Rickstandige Mietzahlungen, Mietsenkungen und hdhere Leerstandsquoten kdnnen sich zum Bei-
spiel auch dann ergeben, wenn die Lage der Immobilien nicht mehr attraktiv ist oder wenn sich die Wohnungsnachfrage
wegen oOrtlicher Marktbedingungen, beispielsweise aufgrund demografischer oder 6konomischer Entwicklungen, ab-
schwacht. Dadurch wiirde der Gesamtbetrag der Bruttomieteinnahmen zuriickgehen.

Die Werthaltigkeit von Immobilienvermdgen bestimmt sich neben den jedem Grundstiick innewohnenden Faktoren vor-
nehmlich nach der Entwicklung des Immobilienmarktes sowie der allgemeinen konjunkturellen Lage. Es besteht das
Risiko, dass bei einer negativen Entwicklung des Immobilienmarktes oder der allgemeinen konjunkturellen Lage die von
der Gesellschaft vorgenommenen Bewertungsansatze korrigiert werden muissen. Sollte eine auRerplanmafRiige Ab-
schreibung des Immobilienvermdgens der Gesellschaft erforderlich sein, so wiirde sich dies nachteilig auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft auswirken. Insbesondere wiirde eine Abwertung des Immobilienver-
mogens die Stellung weiterer Sicherheiten erforderlich machen und die weiteren Finanzierungsmaéglichkeiten der Ge-
sellschaft beeintrachtigen.
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Aufgrund der zum Prospektdatum bestehenden Beteiligungen an kleinen Immobilienportfolios sind die wirt-
schaftlichen Risiken auf wenige Immobilien verteilt, so dass eine unzureichende Risikostreuung vorliegen
konnte.

Die Emittentin hat zum Prospektdatum Beteiligungen an drei Wohnimmobilienportfolios (Hammelburg, Wertheim und
Hof) mit ca. 1.200 Wohneinheiten und eine Beteiligung die eine Gewerbeimmobilie verwaltet (Traunstein) im Bestand.
Durch die starke Gewichtung einzelner Immobilien in bestimmten Regionen haufen sich gleichgelagerte unternehmeri-
sche Risiken, das sog. ,Klumpenrisiko®. Das Klumpenrisiko besteht unter anderem hinsichtlich eines méglicherweise
grof’en Wertverlusts der Immobilien. Als Immobilienunternehmen tragt die Emittentin zudem generell das Risiko, dass
erworbene oder im Eigentum bzw. Besitz befindliche Grundstiicke mit Altlasten oder anderen schadlichen Bodenveran-
derungen belastet sind und dass eine Inanspruchnahme wegen dieser Altlasten oder schadlicher Bodenveranderungen
durch Behoérden oder private Dritte erfolgt. Dariiber hinaus ist die Emittentin im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit von
offentlich- rechtlichen Genehmigungen, insbesondere Baugenehmigungen, abhangig. Sollten aus unvorhergesehenen
Griinden Genehmigungen zuriickgezogen werden oder vorgesehene Baugebiete nicht mehr wie geplant genutzt wer-
den kénnen, kénnte dies erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Realisierung der Geschaftstatigkeit haben. Auf-
grund dieser Faktoren, sowie dem zum Prospektdatum bestehenden drei Immobilienportfolios unterliegt die Emittentin
einem Klumpenrisiko. Die Verwirklichung dieses Klumpenrisikos kdnnte erheblich nachteilige Auswirkungen auf die
Geschaftstatigkeit sowie auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Die Vergleichsmieten und Mietspiegel an den Standorten, an denen die Gruppe Uber Objekte verfligt, sind zahlreichen
Faktoren ausgesetzt, die zu Anderungen fihren kénnen. Wanderungsbewegungen, weitere Bebauung der umliegenden
Gebiete, eine Veranderung der Verkehrsanbindung der Standorte oder eine Veranderung der Mieterstruktur der umlie-
genden Gebaude kdnnen zu einer Erhéhung oder Senkung des Mietniveaus am jeweiligen Standort fihren. Indexklau-
seln innerhalb der Mietvertrage der Gesellschaft konnen dazu fiihren, dass die Mietertrage bei einem Absinken des
relevanten Preisindexes (z.B. Lebenshaltungskostenindex fir Deutschland) ebenfalls fallen. AuRerdem kann die Ge-
sellschaft nicht gewahrleisten, dass es ihr bei Anstieg des allgemeinen Mietniveaus mdglich ist, ihrerseits
héhere Mieten (bei gleichzeitig stabilem Preisindex) gegentber ihren Mietern durchzusetzen. Dies kénnte sich negativ
auf die Ertrage oder Wettbewerbsposition der Gesellschaft auswirken.

Die Emittentin kénnte zukiinftig nicht in der Lage sein, Immobilien zu angemessenen Konditionen zu erwerben
und zu attraktiven Preisen zu verduBern sowie ihren Bestand zu vergroBern.

Der wirtschaftliche Erfolg der Emittentin hangt zu einem Teil davon ab, dass es ihr gelingt, die im Bestand befindlichen
Immobilien zu wirtschaftlich ertragsorientierten Konditionen ggf. zu verauflern. Darliber hinaus hangt der zukinftige
Geschéftserfolg der Emittentin auch davon ab, dass es ihr gelingt, ihren vorhandenen Bestand an Immobilien weiter
aufzubauen, erfolgreich zu bewirtschaften, zu optimieren, zu vermieten und zu verauBern. Auch wenn es der Gesell-
schaft gelingt, geeignete Wohnimmobilienportfolien oder Bestandsgesellschaften zu erwerben, kdnnten sich derartige
Akquisitionen im Nachhinein als nicht erfolgreich herausstellen. Die beim Erwerb eines Immobilienportfolios getroffenen
Annahmen kénnten sich nachtraglich teilweise oder in vollem Umfang als unzutreffend herausstellen oder es kénnten
unerwartete Probleme oder nicht erkannte Risiken im Zusammenhang mit erworbenen Wohnimmobilienportfolien oder
Bestandsgesellschaften auftreten, die unter Umstanden nicht vertraglich abgesichert wurden. Durch solche auch kurz-
fristig moglichen Entwicklungen koénnte sich die Ertragslage verschlechtern, der Wert der erworbenen Vermdgensge-
genstande verringern und kdnnten sich die aus den laufenden Mieten erzielten Umsatzerlése erheblich vermindert wer-
den. Sollte es der Emittentin in Zukunft nicht gelingen, die Immobilien zu wirtschaftlich giinstigen Konditionen zu verau-
Rern sowie Weitere zu attraktiven Konditionen zu erwerben, kdnnte dies erheblich nachteilige Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben.

Der Wettbewerb, in dem sich die Emittentin beim An- und Verkauf von Immobilien sowie bei der Vermietung sowie der
effizienten Verwaltung dieser Immobilien befindet, besteht einerseits regional am jeweiligen Standort einer Einzelinves-
tition und andererseits Uberregional, insbesondere bei Portfolio-Transaktionen. Die Eintrittsschwelle fir Wettbewerber
ist auf den Immobilienmarkten generell niedrig, das heif’t die Emittentin ist an allen Standorten einem intensiven Wett-
bewerb mit unterschiedlichen Wettbewerbern ausgesetzt, der sich im Zuge einer weitergehenden Konsolidierung in der
Immobilienbranche noch zusatzlich verstarken kann. Dabei treten sowohl regionale Investoren, die die regionalen
Markte gut kennen, als auch andere Immobilienportfoliogesellschaften, national und international investierende institu-
tionelle Anleger sowie private Einzelinvestoren (zum Beispiel vermdgende Privatpersonen) aus dem In- und Ausland
auf. Insbesondere die institutionellen Anleger und (weitere) internationale Investoren verfiigen teilweise tber erheblich
umfangreichere Mittel zur Finanzierung ihrer Akquisitionen und zahlen teilweise auch strategisch motivierte, das heif3t
Uber den Marktwert hinausgehende, Preise.

Die Strategie der Gruppe ist darauf ausgerichtet, systematisch den Bedarf nach Immobilienobjekten zu ermitteln und
dann an geeigneten Standorten entsprechende Immobilien/Grundstlicke zu erwerben, zu entwickeln und anschlieRend
zu verkaufen oder zu vermieten. Demnach ist die Emittentin darauf angewiesen, fortlaufend neue Standorte zu identifi-
zieren und zu angemessenen Bedingungen erwerben zu kénnen. Trotz durchgefiihrter Standortanalysen ist bei durch-
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geflhrten Projekten nicht ausgeschlossen, dass die Gruppe, etwa auf Grund lokaler Marktbedingungen und -entwick-
lungen oder Marktsattigung in der entsprechenden Branche, keinen ausreichenden Vermietungserfolg erreicht bzw.
keinen flr sie zufrieden stellenden VerauRerungserlos erzielt und sich damit erst nach Entwicklung der Immobilie her-
ausstellt, dass der Standort ungeeignet war. Zudem kann sich herausstellen, dass Markttrends hinsichtlich der Lage,
Grofle und/oder Objektart nicht oder nicht rechtzeitig erkannt wurden und in der Folge Objekte entwickelt werden, fur
die sich kein Mieter/kein Kaufer oder nur ein Mieter/Kaufer findet, von dem ein niedrigerer als der angenommene Mieter-
|6s/Verkaufspreis erldst werden kann. Solche Entwicklungen kdnnten sich nachteilig auf die Umsatzerlése und die Fi-
nanz- und Ertragslage der Gesellschaft auswirken.

Die Verkaufspreise fiir Wohnimmobilien konnten bei erhohtem Verkauf von Wohnungsbestéinden durch Wett-
bewerber der Emittentin unter Druck geraten.

Die Gesellschaft rechnet damit, dass insbesondere Finanzinvestoren, die in letzter Zeit gro3e Wohnimmobilienportfolien
in Deutschland erworben haben bzw. in Zukunft erwerben kénnten, in den nachsten Jahren weiter zunehmend daran
arbeiten werden, diese Wohnungsbesténde zu privatisieren, d.h. als Einzelwohnungen oder in kleineren Blécken zu
verkaufen. Dariliber hinaus koénnten sowohl die offentliche Hand als auch verschiedene Industrieunternehmen mit
Wohnimmobilienbesitz jeweils direkt Mietern, Selbstnutzern und Kapitalanlegern Wohnungen anbieten. Soweit die zu
privatisierenden Wohnungen in den regionalen Markten der Emittentin liegen, kdnnte dies angesichts des erhdhten
Angebots zu einem Druck auf die Verkaufspreise fiihren und sich damit nachteilig insbesondere auf die Verkaufserlose
und die Ertragslage der Emittentin auswirken.

Vertragspartnerrisiko bspw. bei Bauausfiihrungen kann zu Einnahmeausfallen oder erhohten Aufwendungen
fiihren.

Es besteht das Risiko, dass Vertragspartner der Emittentin ihren vertraglichen Verpflichtungen, z. B. infolge ihrer Insol-
venz, nicht oder nur teilweise nachkommen oder vorhandene Kindigungsrechte wahrnehmen. Dies gilt insbesondere
fur Bauausfihrungen im Rahmen der Immobilienentwicklungen, die Zahlungsverpflichtungen aus den Mietvertragen
sowie die Verpflichtungen aus Objektverwaltungsvertragen. In der Folge kénnen Einnahmen ausfallen oder héhere
Aufwendungen entstehen. Schadensersatzanspriiche aus solchen Vertragen kénnen rechtlich durch Haftungsbegren-
zungen und wirtschaftlich durch die Bonitat der Vertragspartner begrenzt sein. Es besteht daher das Risiko, dass die
Gesellschaft keinen vollstdndigen oder gar keinen Ersatz fur ihre Schaden erhalt.

Fallen Vertragspartner aus bzw. laufen Vertrage mit ihnen aus, besteht das Risiko, dass die Gesellschaft keine neuen
Vertrage oder nur zu fiir die Gesellschaft ungiinstigeren Konditionen abschlieen kann, was geringere Einnahmen oder
héhere Aufwendungen als prognostiziert nach sich ziehen kann. Verletzt die Gesellschaft ihrerseits vertragliche Pflich-
ten, kann dies zur Kiindigung von Vertragen, insbesondere von Mietvertragen flihren. Dies kann eine schlechtere recht-
liche oder wirtschaftliche Situation der Gesellschaft nach sich ziehen. Infolge einer Vertragsverletzung besteht das Ri-
siko, dass die Gesellschaft Vertragsstrafen oder Schadensersatzzahlungen leisten muss. Die vorstehenden Risiken
kénnen das Ergebnis der Gesellschaft belasten.

Kostenrisiko bei Uberschreitung der fiir Projekte geplanten Kosten.

Bei der Entwicklung von Immobilien kann es zu Uberschreitungen der urspriinglich geplanten Kosten kommen. Denk-
bare Ursachen sind auBere Einflisse wie das Wetter oder Verzdégerungen im Bauablauf, Streitigkeiten mit den Ver-
tragspartnern Uber die fachgemaRe Durchfiihrung der Bauleistungen oder etwa die Insolvenz eines an der Bauausfih-
rung beteiligten Generaliibernehmers oder Generalunternehmers. Zudem kann sich herausstellen, dass die urspriing-
lich veranschlagten Kosten wegen notwendiger Zusatzauftrage nicht eingehalten werden konnen oder Bauausschrei-
bungen unprazise erfolgten. Darliber hinaus kénnen die urspriinglich geplanten Kosten auch aus anderen Griinden
Uberschritten werden. Jede Form der vorgenannten Kostenuberschreitung kann erhebliche nachteilige Auswirkungen
auf die Umsatzerldse und die Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben.

Die Gesellschaft ist dem Risiko ausgesetzt, nicht ausreichend gegen alle Verluste, Beschadigungen und Nut-
zungsbeschrankungen ihrer Inmobilien sowie gegen Haftpflichtschdaden versichert zu sein.

Die Gesellschaft hat fir ihre Immobilien Versicherungen gegen Schaden durch Feuer, Leitungswasser, Sturm sowie
Haftpflichtversicherungen abgeschlossen oder durch Dritte abschlieRen lassen. Diese Versicherungen unterliegen zum
Teil Haftungsausschliissen und Haftungsbeschrankungen sowohl hinsichtlich der Hohe als auch hinsichtlich der jeweils
versicherten Schadensereignisse. Es ist nicht auszuschlielen, dass die Einschatzung der Gesellschaft, ausreichend
und wirksam versichert zu sein, nicht zutreffend ist. Im Falle einer nicht oder nicht ausreichend bestehenden Versiche-
rung konnte die Gesellschaft einen Vermbgensschaden erleiden oder zur Leistung von Schadensersatz verpflichtet
sein. Sollte sich eines dieser Risiken verwirklichen, kdnnten sich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Gruppe ergeben.
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Eine ausbleibende Vermarktung nicht vorvermieteter oder vorverkaufter Flachen oder eine Verminderung des
Verkehrswerts von Grundstiicken vor VerauBerung konnte das Projektentwicklungsgeschift beeintrachtigen.

Die Gesellschaft beginnt im Rahmen der Projektentwicklung von neuen Projekten mit der Realisierung von Bau- oder
ModernisierungsmalRnahmen zwar in der Regel erst, wenn eine fir das jeweilige Projekt festgelegte Vorvermietungs-
quote erreicht ist oder Investoren fiir den Weiterverkauf gefunden sind. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden,
dass die nicht vorvermieteten oder vorverkauften Flachen wahrend der Entwicklungsphase bzw. nach deren Abschluss
nicht oder nicht zu angemessenen Preisen und Konditionen vermietet bzw. verkauft werden kénnen. Sollte es der Ge-
sellschaft nicht gelingen, von ihr entwickelte Immobilienprojekte innerhalb bestimmter Zeitplane vollstandig zu vermie-
ten, zu verkaufen oder anderweitig zu vermarkten, oder kommt es zu erheblichen Mietausfallen, kann dies nachteilige
Auswirkungen auf die Ertrags- und Finanzlage der Gruppe haben.

Die Beseitigung von Bauméngeln konnen zu nicht kalkulierten Instandsetzungs- und Instandhaltungsaufwen-
dungen oder Mietminderungen zu Lasten der Gesellschaft fiihren.

Es besteht das Risiko unsachgemafer Bauausfiihrung, beispielsweise kdnnen Baumangel, die bei Abnahme der Im-
mobilie nicht erkannt wurden, oder Abweichungen von behdérdlichen Genehmigungen vorhanden sein oder sich spater
zeigen. Eventuelle Kosten aus einer Beseitigung der Folgen einer unsachgemafien Bauausfiihrung, fir die keine Ge-
wabhrleistung besteht bzw. die sich als nicht durchsetzbar erweist (beispielsweise weil die Gewahrleistungsfrist abge-
laufen ist oder das ausfiihrende Unternehmen insolvent ist), kdnnen zu nicht kalkulierten Instandsetzungs- und Instand-
haltungsaufwendungen oder Mietminderungen zu Lasten der Gesellschaft fihren. Ferner kann nicht ausgeschlossen
werden, dass vertraglich fixierte Kosten héher ausfallen als urspriinglich vereinbart. Dies kann das wirtschaftliche Er-
gebnis der Gesellschaft reduzieren. Bei der Ausfiihrung der Vertrage zur Errichtung von Immobilien und der Renovie-
rung kann es zu nicht ordnungsgemafen, d.h. verspateten und/oder mangelhaften Leistungen kommen, die zu finanzi-
ellen EinbuRen bei der Gesellschaft und/oder zeitlichen Verzégerungen fiir die Immobilienprojekte fihren kdnnten. In
der Folge konnte die Gesellschaft zum Beispiel von Mietern wegen Schaden in Anspruch genommen werden. Es
besteht dabei die Gefahr, dass etwaige Regressanspriiche der Gesellschaft gegen Dritte nicht durchsetzbar sind, zum
Beispiel weil diese bereits verjahrt sind oder der Dritte insolvent ist. Insoweit tragt die Gesellschaft das Risiko, dass sich
ihre Vertragspartner nicht vertragsgemaf verhalten und/oder in die Insolvenz geraten. Weiter besteht die Gefahr, dass
von Dritten gestellte Sicherheiten, bspw. eine Gewahrleistungsburgschaft, nicht verwertet werden kdnnen, wenn diese
nichtig oder ausgelaufen oder aus anderen Griinden nicht durchsetzbar ist. Es besteht weiterhin die Gefahr, dass Im-
mobilienprojekte in ihrer Gesamtheit erst verspatet oder gar nicht fertig gestellt werden kdnnen, z.B. aufgrund einer
Insolvenz von Vertragspartnern. In diesem Fall kdnnten mdglicherweise Investoren oder Mieter von einem geplanten
Vertragsschluss Abstand nehmen oder von einem bereits geschlossenen Vertrag zurlicktreten und Schadensersatzan-
spriiche geltend machen. Zudem kdnnen beispielsweise neue Mieter Vertragsanpassungen fordern, die zu Mehrkosten
fuhren. Dies kdnnte sich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft auswirken.

Altlasten in den Immobilien konnen die VerdauBerungsmoglichkeiten bzw. die VerauBerungserlose erheblich
mindern.

Die erworbenen Immobilien kdnnen Altlasten, Schadstoffe etc. im Boden der Grundstiicke haben. Es kann jedoch nicht
ausgeschlossen werden, dass unvorhergesehene Altlasten z. B. im Erdreich oder im Grundwasser entdeckt werden
bzw. dass Schadstoffe zu einem spéateren Zeitpunkt auf bzw. in die Grundstlicke eingebracht werden (z. B. durch Ein-
spulen von einem anderen Grundstlick). Solche Altlasten kénnen zu einer erheblichen Verminderung der VeraufRe-
rungsmoglichkeiten bzw. des Verauferungserldses der Immobilien fihren. Diese Risiken kénnen das Ergebnis der Ge-
sellschaft erheblich belasten.

Es besteht das Risiko, dass Mietvertrdge, die wahrend der Bauphase abgeschlossen werden, vorzeitig auBer-
ordentlich gekiindigt werden kénnen.

Das wirtschaftliche Ergebnis der Gesellschaft hangt davon ab, dass die prognostizierten Mieteinnahmen der erworbe-
nen Immobilien auch erzielt werden. Bei Immobilien die erst von der Emittentin entwickelt werden muissen, werden
oftmals im Vorfeld wahrend der Projektierung und Bauphase Mietvertrage abgeschlossen. Die Mietvertrage haben dann
oftmals Klauseln bis zu welchem Zeitpunkt ein Einzug der Mieter erfolgen soll und dementsprechend bis wann die
Immobilie fertig gestellt sein muss. Sollte ein Einzug der Mieter wegen Nichtfertigstellung nicht méglich sein, kdnnen
die Mieter aufRerordentlich kiindigen. Es besteht grundsatzlich das Risiko, dass die Mietvertrage vorzeitig aul3eror-
dentlich gekiindigt werden oder nicht erflllt werden oder dass sich Anspriiche gegen die Mieter nicht oder nur mit hohem
Aufwand durchsetzen lassen. Es besteht weiterhin das Risiko, dass eine Neuvermietung nur zu einem niedrigeren
Mietzins, nicht direkt im Anschluss an den gekiindigten Mietvertrag oder Gberhaupt nicht erfolgen kann. Weiterhin be-
steht das Risiko, dass ein Mieter die vertraglich vereinbarte Miete aufgrund von Mangeln mindert oder einbehalt. Ab-
weichungen hinsichtlich der tatsdchlichen vermietbaren Flache, des Zustandes und der Ausstattung der Immobilien
sowie der Nutzungsmadglichkeiten sind vom Vermieter zu vertreten und kdnnen zu Minderungs- oder Schadensersatz-
anspriichen des Mieters fiihren. Sollten die Mieteinnahmen geringer ausfallen als prognostiziert, beispielsweise infolge
geringerer Preissteigerungsraten, Mietausfallen, einer geringeren Anschlussmiete und/oder Leerstandzeiten, wiirde die
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Ertragssituation der Gesellschaft negativ beeinflusst werden. Auch der Wert der Immobilie als solche kann durch gerin-
gere Mieteinnahmen geringer ausfallen als prognostiziert.

Allgemeine Risiken aus der Vermietung von Immobilien wie bspw. Vertragspartnerinsolvenzrisiko.

Als Vermieter von Wohnflachen tragt Emittentin die damit typischerweise verbundenen Risiken. Neben dem allgemei-
nen Risiko der Insolvenz oder Zahlungsunwilligkeit eines Mieters ist die Emittentin darauf angewiesen, nach Ablauf von
Mietvertragen diese entweder mit den bestehenden Mietern zu verlangern oder neue Mieter zu finden. Sollte dies nicht
in angestrebten Umfang gelingen, kann dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Mieteinnahmen sowie auf die
Hohe der von der Emittentin aus dem Verkauf der Objekte erzielten Umsatzerlése, und damit auf die Finanz- und Er-
tragslage der Gesellschaft, haben. Zudem missen Immobilien fortlaufend Instand gesetzt oder gehalten werden. Sollten
die tatsachlichen Kosten der Instandsetzung und -haltung die geplanten Kosten Ubersteigen, kdnnte dies nachteilige
Auswirkungen auf die Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben.

Die Emittentin unterliegt dem Mietausfall- und dem Mietminderungsrisiko sowie dem Risiko des Leerstandes von Be-
standsflachen. In Bezug auf das Bestandsportfolio betragt zum Prospektdatum die Vermietungsquote ca. 95 %. Neben
den aus Mietausféallen resultierenden fehlenden Einnahmen, kdnnen solche Ausfalle auch zu nicht vorhergesehenen
oder zusatzlichen Ausgaben fiihren, da Betriebs- und Nebenkosten von Leerstandsflachen weiter gezahlt werden mis-
sen, aber nicht von Mietern erstattet werden. Entsprechendes gilt hinsichtlich der Leerstandsflachen fir Unterhalts-,
Instandsetzungs- oder Modernisierungsmafinahmen, deren Kosten nicht an die Mieter weitergegeben werden kénnen.
Sollte die Emittentin eine Verschlechterung ihrer vermieteten Objekte nicht oder nicht umfassend durch entsprechende
Instandhaltungs- und Modernisierungsmafnahmen verhindern, kdnnte dies zu einer Erhdhung des Leerstands fiihren
und damit erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Einnahmen aus bestehenden oder zukinftigen Mietvertragen und
auf die hiermit verbundenen Kosten haben. Auch besteht die Mdglichkeit, dass sich aufgrund au3erer Umstande, wie
etwa einer Anderung in der Infrastruktur oder der Bevolkerungsstrukturen, die Umgebung und damit die Attraktivitat der
Immobilien verschlechtern. Sofern die fiir diese Objekte abgeschlossenen Mietvertrage gekiindigt werden oder auslau-
fen, besteht in der Folge die Gefahr, dass die Mieteinnahmen aus neu abgeschlossenen Mietvertrdgen niedriger zu
kalkulieren sind oder aufgrund einer nicht moglichen Weitervermietung ganz ausfallen, was wiederum zu einer Erh6-
hung des Leerstands fiihren wiirde.

Die Geschiftstatigkeit der Gesellschaft wird durch die gesetzlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen in
Bezug auf Immobilien beeinflusst.

Die Geschaftstatigkeit der Gesellschaft wird durch die gesetzlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen maldgeblich
in Deutschland, Osterreich und der Schweiz beeinflusst, die fir die GrundstiicksverauRerung und die Bestandshaltung
von Immobilien sowie fiir die Grundstlicksentwicklung gelten. Ferner sind insbesondere die Vorschriften des Mietrechts
relevant. Insbesondere Anderungen der gesetzlichen Rechte der Mieter und des Kiindigungsschutzes der Mieter kénn-
ten die Flexibilitat bei der Anderung der Mieterstruktur des Bestands der Emittentin beeintrachtigen und den allgemeinen
Wert der vermieteten Immobilien negativ beeinflussen. Strengere Umweltgesetze und -verordnungen sowie insbeson-
dere Vorschriften zur Energieeinsparung kdnnten die Kosten der Emittentin im Zusammenhang mit der Bewirtschaftung
ihres Wohnimmobilienbestands erhdhen und die Haftung erweitern. Steuervorteile oder regulatorische Anlagevorschrif-
ten fur Anlagen in Immobilienunternehmen kdnnten geéndert werden, was das allgemeine Interesse an Immobilien
beeintrachtigen kénnte. Dies kénnte insbesondere einen geringeren Erlds bei einer VerduRRerung von Teilen des Immo-
bilienbestandes zur Folge haben.

Um langfristig die Sicherheit der Bewohner, eine nachhaltige Wohnungsnachfrage und angemessene Einnahmen si-
cherzustellen, missen Mietwohnungen den bautechnischen Anforderungen und der Marktnachfrage entsprechen oder
in einen solchen Zustand gebracht werden. Wird ein Mietobjekt nicht in angemessenem Zustand erhalten, so gefahrdet
dies Gesundheit und Sicherheit der Mieter. Normalerweise werden die Kosten, die dafiir anfallen, ein Mietobjekt instand
zu halten, in erster Linie vom Eigentimer der Immobilie getragen. Wenn Reparaturen oder Verbesserungen erforderlich
werden, weil sich die gesetzlichen oder Marktanforderungen (zum Beispiel im Hinblick auf Energiesparmafinahmen)
andern, kénnen erhebliche Kosten auf den Eigentiimer zukommen. In Deutschland kénnen diese Aufwendungen nur
unter bestimmten Voraussetzungen und nur zu einem bestimmten Prozentsatz der angefallenen Kosten auf die Miete
umgelegt werden. Das bedeutet, dass nur ein kleiner Teil dieser Kosten vom Mieter getragen wird, wahrend der grofite
Teil vom Eigentumer der Immobilie zu tragen ist. Es ist sogar mdglich, dass die Emittentin in Regionen mit hartem
Wettbewerb nicht in der Lage ist, die Mieten im gesetzlich zulassigen Umfang zu erhdhen, sei es wegen der vorherr-
schenden Marktbedingungen oder weil Mieter, die Sozialleistungen beziehen keine héheren Mieten zahlen diirfen oder
aus anderen Griinden. Der bautechnische Zustand der Immobilien der Gruppe wird stéandig tGberwacht, und die Emit-
tentin hat ein Berichtssystem eingerichtet, um Instandhaltungsmal3nahmen zu Giberwachen und entsprechende Budgets
zu planen. Dennoch gibt es zahlreiche Faktoren, die dazu flihren kdnnen, dass erhebliche nicht eingeplante Kosten fiir
Sanierung oder Modernisierung anfallen. Derartige Faktoren betreffen zum Beispiel die beim Bau verwendeten Materi-
alien und Stoffe bzw. das Alter der betreffenden Gebaude.
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Alle nachteiligen Anderungen der rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen, einschlieRlich der genannten Bei-
spiele, kdnnten erheblich nachteilige Auswirkungen auf ihre Geschaftsentwicklung sowie die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin haben.

Erworbene denkmalgeschiitzte Gebaude bediirfen erhohter Modernisierungs- und InstandsetzungsmaBnah-
men und somit erhéhter Kosten bei der Emittentin.

Die zu erwerbenden Immobilien kénnten denkmalgeschiitzte Gebaude sein, diese unterliegen umfangreichen denkmal-
schutzrechtlichen Vorschriften. Jegliche Veranderungen, Modernisierungs- und InstandsetzungsmalRnahmen am und
in denkmalgeschiitzten Gebauden bedirfen der denkmalschutzrechtlichen Genehmigung. Insofern miissen dann nach
Abstimmung mit der zustédndigen Denkmalschutzbehdrde die historische Fassaden rekonstruiert werden. Umbauten
von denkmalgeschutzten Gebauden stellen besondere Anforderungen an die technische Errichtung und Ausfiihrung.
Sofern die Gesellschaft und die von ihr einbezogenen Dienstleister diese Anforderungen nicht erflllen, die erstellten
Gutachten fehlerhaft sind, Fehler auftreten, hohere Kosten entstehen, eine langere Bauzeit eintritt und/oder Qualitats-
probleme auftreten, konnte dies die dann geplanten BaumalRnahmen verteuern, erschweren oder verhindern und sich
negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft auswirken.

Die Gruppe ist Risiken in Bezug auf bisherige oder kiinftige Akquisitionen von Immobilienportfolien ausgesetzt.
Diese Risiken betreffen u. a. einen unerwartet schlechteren Gebaudezustand oder nicht ausreichende bzw. voll
umfangliche Due Diligence Priifungen.

Die Gruppe beabsichtigt, durch den Erwerb ausgewahlter Portfolios zu wachsen und dadurch Skaleneffekte zu erzielen.
Im Rahmen dieser Strategie hat die Emittentin bzw. deren Tochter Gber 1.200 Wohneinheiten in drei einzelnen Trans-
aktionen aufgekauft, die zu dem aktuellen Wohnimmobilienbestand geflihrt haben. Direkte und indirekte Immobilienin-
vestitionen bergen jedoch erhebliche Risiken. Abgesehen von den Risiken, die sich aus den erworbenen Immobilien
selbst ergeben, zum Beispiel unentdeckte und nicht durch vertragliche Regelungen abgedeckte Schaden, Verbindlich-
keiten etc., binden derartige Zukadufe Managementressourcen, die dann moéglicherweise an anderer Stelle in der Gruppe
fehlen. Es ist auch mdglich, dass die Emittentin die wirtschaftliche, technische und rechtliche Prifung (sog. Due-Dili-
gence Prifung) fir die betreffenden Immobilien nur eingeschrankt durchfiihren kann. Das bedeutet, dass sie unter
Umstanden nichtin der Lage ist zu prifen, ob den urspriinglichen Eigentimern der Gebaude bzw. den Gebauden selbst
alle fur Neubauten erforderlichen Genehmigungen erteilt wurden, ob alle Bedingungen und Auflagen der Genehmigun-
gen erfillt wurden sowie ob alle erforderlichen Erlaubnisse sowie Brand- und Arbeitsschutzbescheinigungen eingeholt
bzw. alle vergleichbaren Anforderungen erflllt wurden. Hinzu kommt, dass die Gebaude unter Umsténden versteckte
Mangel aufweisen und so erhebliche Modernisierungsinvestitionen erforderlich sein kdnnten. Die Emittentin wird mog-
licherweise auch nicht in der Lage sein, alle nach Bauabnahmen erfolgenden Folgeuntersuchungen, Inspektionen und
Evaluierungen bzw. Bestandsaufnahmen durchzufiihren oder die Ergebnisse solcher Nachforschungen einzuholen. Es
konnte deshalb sein, dass im Zuge des Erwerbs von Wohnimmobilienportfolios spezifische Risiken nicht erkannt bzw.
nicht zutreffend beurteilt werden bzw. wurden. Verkaufer geben in den Kaufvertréagen in der Regel verschiedene Ge-
wahrleistungen. Es ist jedoch wahrscheinlich, dass diese Gewahrleistungen nicht alle Risiken abdecken bzw. derartige
Risiken nur unzureichend abdecken. Es ist auch méglich, dass von Verkdufern gegebene Gewahrleistungen nicht
durchsetzbar sind, zum Beispiel wegen der Insolvenz des Verkaufers. In manchen Féllen gibt der Verkaufer der Immo-
bilien keinerlei Zusicherung oder Gewahrleistung dafir, dass die Informationen, die im Rahmen der Due Diligence-
Prifung zur Verfliigung gestellt werden, vollstandig und zutreffend sind, oder dass die betreffenden Informationen auch
fur den Zeitraum zwischen Abschluss der Due-Diligence-Priifung und Vollzug des Kaufvertrags zutreffen.

Bei der Bewertung von Immobilien ist eine Vielzahl von Faktoren zu berlicksichtigen, in die vielfach auch subjektive
Einschatzungen einflieRen. Neben dem tatsachlich gezahlten Kaufpreis sowie dem tatsachlich erzielten Mietzins zéhlen
zu diesen Faktoren unter anderem die voraussichtliche Nutzungsdauer der betreffenden Immobilie, die zu erwartenden
Investitionsmalnahmen, mdgliche Wertminderungen durch 6ffentlich-rechtliche Belastungen oder nachbarschaftliche
Einflisse, die Marktwerte vergleichbarer Immobilien sowie die Preisentwicklung auf dem Immobilienmarkt im Allgemei-
nen und in der jeweiligen Region im Besonderen. Es ist nicht auszuschlieRen, dass die Emittentin bei einer Ankaufs-
entscheidung einzelne Bewertungsmerkmale falsch einschatzt oder Gutachten, auf die die Emittentin ihre Entscheidung
stlitzt, fehlerhaft sind. Solche Fehleinschatzungen kénnen zu einer insgesamt fehlerhaften Analyse des Wertes durch
die Emittentin bei einer Investitionsentscheidung fiihren, die wiederum dazu fiuhren kann, dass sie einen zu hohen
Kaufpreis zahlt und die Rendite hinter den Erwartungen zuriickbleibt.

Solche Risiken kénnen sich daher trotz griindlicher Due-Diligence-Prifung realisieren, was erhebliche negative Auswir-
kungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe haben kdnnte.

Bei VerstoBen gegen die in der Baugenehmigung oder sonstigen Genehmigungen enthaltenen Bestimmungen
besteht das Risiko, dass die zustdndige Behorde keine Baufreigabe erteilt oder die weitere Bauausfiihrung oder
Nutzung untersagt.
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Die Gesellschaft benétigt zur Realisierung von Bauvorhaben &ffentlich-rechtliche Genehmigungen, insbesondere Bau-
genehmigungen oder gesonderte denkmalschutzrechtliche Genehmigungen. Baugenehmigungen enthalten zahlreiche
Nebenbestimmungen, die vor bzw. bei der Bauausfilhrung zu beachten sind. Fiir die Baufreigabe, deren Fortbestand
und die Nutzung von Immobilien ist insbesondere erforderlich, dass die Gesellschaft die in der Baugenehmigung oder
sonstigen Genehmigungen enthaltenen Bestimmungen einhalt. Bei VerstoRen gegen die in der Baugenehmigung oder
sonstigen Genehmigungen enthaltenen Bestimmungen besteht das Risiko, dass die zustandige Behdrde keine Bauf-
reigabe erteilt oder die weitere Bauausfiihrung oder Nutzung untersagt. Baugenehmigungen oder sonstige Genehmi-
gungen einschlieRlich der Anderung des Bebauungsplans kénnten durch Dritte mittels Widerspruch und Klage ange-
fochten werden, beispielsweise im Hinblick auf eine mdgliche Verletzung von Abstandsflachenvorschriften oder wegen
etwaiger durch die Mieter hervorgerufener Larmbeeintrachtigungen (bspw. Zu- und Abfahrtsverkehr zur Tiefgarage,
etc.). Soweit dritten Personen, insbesondere Nachbarn, die Baugenehmigung nicht bekanntgegeben wurde, kdnnen
diese bei Verletzung eigener Rechte bis zu einem bestimmten Zeitpunkt nach Kenntnis vom Baubeginn Widerspruch
gegen die Baugenehmigung einlegen. Gerichtliche Auseinandersetzung Uber die Baugenehmigung, sonstige Geneh-
migungen und/oder den Bebauungsplan kénnen zu zeitlichen Verzégerungen und Mehrkosten fiihren und Immobilien-
projekte widrigenfalls ganz verhindern. Weiterhin besteht das Risiko, dass die Gesellschaft in der Phase der Projektre-
alisierung der Immobilien gegen sonstige Vorschriften aus dem 6&ffentlichen Recht (beispielsweise der Baustellensicher-
heit oder des Denkmalschutzes) oder aus den erteilten Baugenehmigungen verstd3t und hieraus erwachsende Ausei-
nandersetzungen mit der Bauaufsichtsbehérde zu Verzdgerungen in der Projektrealisierung fihren. Die vorgenannten
Risiken kdnnen dazu flhren, dass die Immobilienprojekte nicht wie geplant realisiert werden kdnnen und es zu zeitlichen
Verzdgerungen, zeit- und kostenintensiven Umplanungen, Mehrkosten und geringeren Erldsen kommt. Diese Risiken
kénnen die Umsetzung der Immobilienprojekte damit insgesamt gefahrden. Zudem kénnen Streitigkeiten mit Behérden
die Projektrealisierung zeitlich verzégern und/oder zu Mehrkosten fiihren und die Umsetzung der Projekte insgesamt
gefahrden. Dasselbe gilt fir allgemeine Baustellenrisiken, beispielsweise Unfélle auf der Baustelle oder die Zerstérung
bereits fertiggestellter Teile der baulichen Anlage durch Ungliicksféalle wie Brand, Unwetter etc.

Risiko der fehlgeschlagenen Sanierung der Immobilien.

Das Geschaftsmodell der Emittentin geht davon aus, die erworbenen Immobilien gegebenenfalls zu sanieren, moder-
nisieren oder energetisch zu sanieren sind und hierdurch die Mieteinnahmen aus den hierdurch optimierten Immobilien
erhéht werden. Ob und welche MalRnahmen der Sanierung oder Modernisierung bei einem erworbenen Anlageobjekt
durchgeflihrt werden, steht dabei im unternehmerischen Ermessen der Emittentin. Sie werden insbesondere nur dann
durchgefiihrt, wenn sie wirtschaftlich und sozial durchfiihrbar sind. Fir die Anleiheglaubiger besteht das Risiko, dass
die Sanierung oder energetische Sanierung nicht oder nur zu héheren Kosten als geplant umgesetzt werden kann und
sich dies negativ auf die Ertrage der Emittentin auswirken und im aufersten Fall zur Zahlungsunfahigkeit der Emittentin
fihren kann. Auch besteht das Risiko, dass ein behordlicher Bescheid tber die Férderung der energetischen Sanierung
durch o&ffentliche Mittel aufgehoben oder widerrufen wird. Ferner besteht das Risiko, dass trotz einer erfolgreich durch-
geflhrten Sanierung keine héheren Mieteinnahmen aus der betreffenden Immobilie erzielt werden kénnen. Dies kdnnte
erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben. In allen diesen Fallen besteht
die Gefahr, dass die Emittentin ihren Zinszahlungs- und Riickzahlungsverpflichtungen gegeniiber den Anleiheglaubi-
gern nicht oder nicht vollstdndig nachkommen kann.

Aufgrund des Alters des Immobilienportfolios sind erhebliche Investitionen nicht nur fiir dessen Instandhal-
tung, sondern auch zur Einhaltung der sich entwickelnden Umwelt- und regulatorischen Anforderungen erfor-
derlich.

Die der Gruppe gehdrenden Gebaude sind zum Datum dieses Prospekts im Durchschnitt zwischen 30 und 50 Jahre
alt. Aufgrund des Alters der Bauten und einer moglichen Asbestbelastung in den Gebauden kdnnten teure Instandhal-
tungs- und Modernisierungsmaflnahmen erforderlich werden. Zahlreiche andere Faktoren, zum Beispiel die mdgliche
Nichteinhaltung von Bauvorschriften, mégliche Altlasten wie auch die Belastung von Dachsparren mit PCB und Holz-
schutzmitteln oder die mdgliche Verwendung umwelt- oder gesundheitsschadlicher Materialien kdénnten die Gruppe
dazu verpflichten, umfangreiche Sanierungs-, Instandhaltungs- und ModernisierungsmafRnahmen durchzufiihren. Dar-
Uber hinaus kann sich die Gruppe nicht immer die Aufzeichnungen und Unterlagen verschaffen, die sie benétigt, um in
vollem Umfang zu Uberpriifen, ob Gebaude unter Einhaltung der bauplanungs- und baurechtlichen Anforderungen ge-
baut wurden und genutzt werden. Derartige Umstande konnten zusatzliche Kosten verursachen und die aus Verkauf
und Vermietung der betreffenden Gebaude zu erzielenden Erlése vermindern. Auch Kundenwiinsche kdnnen zusatzli-
che Investitionen in Modernisierungsmaflnahmen erforderlich machen.

Um die Sicherheit der Mieter zu gewahrleisten und um ausreichende Nachfrage nach Immobilien der Gruppe und letzt-
lich entsprechende Mieteinnahmen zu erzielen, miissen die von der Gruppe gehaltenen Immobilien in einem Zustand
gehalten werden, der den gesetzlichen Vorgaben entspricht und der tatséchlichen Nachfrage am Markt gerecht wird.
Eine Vielzahl von Griinden kann dazu fihren, dass entsprechende Reparatur- und Instandhaltungskosten anfallen, mit
denen die Gruppe urspriinglich nicht geplant hat. Dies kann etwa der Fall sein, weil die Bausubstanz von Immobilien,
insbesondere von alteren Immobilien, beim Erwerb nicht richtig eingeschatzt wurde oder weil bestimmte bauordnungs-
rechtliche oder sonstige gesetzlichen Vorgaben unerkannt nicht eingehalten werden. Falls die Gruppe aus diesen oder
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anderen Grinden fir Reparatur- und Instandhaltungskosten aufkommen muss, die sie nicht eingeplant hat oder die sie
nicht bzw. nicht kurzfristig auf ihre Mieter umlegen kann, kénnte dies erheblich negative Folgen fiir die Vermdgens-,
Finanz- oder Ertragslage der Emittentin haben.

Ein VerstoB gegen Zweckbindungsvereinbarungen beim Weiterverkauf von Immobilien kann zu Haftungsrisi-
ken fiihren.

Soweit die Emittentin Immobilienbestande von Verkaufern erwirbt, die auf eine bestimmte spatere Nutzung oder Zweck-
bindung Wert legen oder Vorgaben beziiglich der spateren WeiterverduRerung machen (dieses ist insbesondere bei
offentlich-rechtlichen Korperschaften oder Gesellschaften, die im &ffentlichen Besitz stehen oder standen, der Fall),
werden diese Ziele haufig im Kaufvertrag, etwa durch Zweckvereinbarungen, die zum Teil durch Vertragsstrafenklau-
seln gesichert sind, festgeschrieben. Haufig legen die Kaufvertrage zudem fest, dass die Zweckbindungsvereinbarun-
gen auch beim Weiterverkauf weiterzugeben sind. Bei einem Verstol3 gegen diese Vertragsklauseln kénnten den Ver-
kaufern Schadensersatzanspriiche zustehen. Sollte daher die Emittentin den Zweckbindungsvereinbarungen nicht ent-
sprechen oder nicht entsprechen kénnen, kénnte dies erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage haben.

Das Immobiliengeschiaft der Gruppe hat einen sehr groRen Finanzierungsbedarf, so dass die erforderlichen
Finanzierungen gefunden und zu auskommlichen Konditionen aufgenommen werden miissen.

Die Gruppe ist auf den Kauf, die Optimierung und die Bestandshaltung von Immobilien, insbesondere Wohnimmobilien,
spezialisiert. Die Gruppe bendtigt fir ihr Geschaftsmodell und die geplante Entwicklung, insbesondere den geplanten
Ausbau des Geschéfts, in erheblichem Umfang Finanzierungen, die entweder in Form von Eigenkapital oder Fremdka-
pital aufgenommen werden missen. Eigenkapital, Bankfinanzierungen oder Fremdfinanzierungen tber den Kapital-
markt stehen der Emittentin aber nur in eingeschranktem Umfang zur Verfligung. Der Eintritt oder die Verscharfung von
Krisen an den internationalen Finanzméarkten kénnte den Zugang zu neuem Fremdkapital und/oder Eigenkapital erheb-
lich erschweren. Die Strategie der Emittentin ist davon gepréagt, dass sie weiterhin in erheblichem Umfang weitere Im-
mobilienbestande erwerben will und hierfir die entsprechenden Finanzierungen benétigt. Sollte es nicht gelingen, Fi-
nanzierungen fur den Erwerb von Immobilien zu finden und zu auskémmlichen Konditionen aufzunehmen, ware die
Emittentin und deren Téchter nicht in der Lage, ihr Geschaft in dem angestrebten Umfang weiter auf- und auszubauen.
Daruber hinaus plant die Emittentin mittelfristig den Erwerb weiterer groRerer Immobilienbestande, die entsprechend
finanziert werden missen. Hierdurch wird es voraussichtlich zu einer weiteren Erhéhung der Verschuldung kommen,
sodass bei deren Refinanzierung die vorstehende Problematik ebenfalls auftreten kann. Jeder der vorgenannten Um-
stande konnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Risiken aus dem Verkauf von Immobilien bspw. keine Kaufer bzw. nur solche Kaufer zu finden, die nicht bereit
waren zu akzeptablen Bedingungen zu erwerben.

Die Emittentin kauft und entwickelt Immobilien und Grundstiicke, um diese ggf. anschlieBend zu verkaufen. Im Zusam-
menhang mit dem Verkauf dieser Grundstiicke bestehen Risiken. Die Gruppe konnte keine Kaufer fir diese Objekte
bzw. nur solche Kaufer finden, die nicht bereit waren das Objekt zu Bedingungen zu erwerben, die als angemessen
angesehen werden. Um einen positiven Deckungsbeitrag fur die Emittentin zu erwirtschaften, missen die Verkaufser-
I6se aus den Objekten die Summe der Aufwendungen fiir das Objekt einschlief3lich des entsprechenden Anteils an den
sonstigen Kosten der Gruppe Ubersteigen. Ist dies nicht der Fall, erwirtschaftet die Gruppe objektbezogene Verluste.
Insbesondere ein allgemeiner Preisverfall fir Immobilien, kurze Laufzeiten der Mietvertrdge oder hohe Kosten bei Ent-
wicklung und Bau kénnen sich nachteilig auf die zu erzielenden Verkaufspreise und Margen auswirken. Ferner besteht
das Risiko, dass bei bereits verkauften Objekten der vertraglich vereinbarte Kaufpreis vom Kaufer nicht oder nur ver-
spatet gezahlt wird. Weiterhin kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Emittentin auf Grund der mit dem Kaufer
oftmals vereinbarten vertraglichen Bestimmungen im Kaufvertrag verpflichtet sein kann, das Kaufobjekt zu tibergeben,
bevor der jeweilige Kaufer seiner Kaufpreiszahlungsverpflichtung nachgekommen ist. In diesen Fallen hatte diese kein
Druckmittel gegenliber dem Verkaufer zur Zahlung des geschuldeten Kaufpreises. Dies kann zu erheblich nachteiligen
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft flihren.

Eine negative Veranderung des Zinsniveaus konnte die Kaufbereitschaft von Erwerbern beeinflussen.

Sollte das derzeit niedrige Zinsniveau fir Realdarlehen in Deutschland in Zukunft erheblich steigen, wiirde der Erwerb
von Wohnimmobilien fir Kaufer, die den Kaufpreis berwiegend mit Fremdmitteln finanzieren, aufgrund der erhéhten
Zinslasten erschwert und die Kaufbereitschaft potenzieller Erwerber negativ beeinflusst werden. Eventuell erforderliche
Kaufpreisanpassungen konnten die Verkaufserldse der Gruppe und damit deren Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
erheblich beeintrachtigen.

Risiken aus einer Veranderung des Wettbewerbs im Immobiliensektor bspw. mit der Folge von Preissenkungen
oder niedrigere Margen.
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Der Markt fiir die Entwicklung von Immobilien ist sehr wettbewerbsintensiv und wird von einer Vielzahl von Anbietern
bedient. Das Wettbewerbsspektrum reicht von grof3en, international tatigen Projektentwicklern bis zu kleinen Architek-
tur- und Entwicklungsburos. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der in diesem Marktsegment ohnehin schon
bestehende Wettbewerb zunimmt und sich insbesondere Unternehmen mit einer gréReren Kapitalausstattung in dieses
Marktsegment hineinbegeben. Folge eines verstarkten Wettbewerbs kdnnten Preissenkungen, niedrigere Margen auf
Grund steigender Einkaufspreise oder Verluste von Marktanteilen sein. Die Wettbewerbsfahigkeit der Emittentin hangt
zudem von einer Vielzahl von Faktoren ab. Hierzu z&hlen unter anderem der Zugang zu geeigneten Immobilien, die
Auswahl der Immobilien, die Preisgestaltung, der Zugang zu mdéglichen Erwerbern, die Vertriebsstarke, die Beschafti-
gung erfahrener Mitarbeiter und der Bekanntheitsgrad. Einige der derzeitigen Wettbewerber der Gruppe kénnen auf
eine langere Dauer der Geschaftstatigkeit zurtickblicken und verfligen méglicherweise tber einen vergleichsweise ho-
heren Bekanntheitsgrad, eine breitere Kundenbasis oder deutlich gréRere finanzielle, technische und marketingspezifi-
sche Ressourcen als die Emittentin. Zudem kdénnte sich der Markt dahingehend entwickeln, dass andere FlachengrofRen
von Mietern und Kaufern erwartet werden und sich die Emittentin gezwungen sehen konnte, in einen Markt einzutreten,
in dem sich bereits eine noch grofere Anzahl anderer, moglicherweise erfahrenerer Anbieter bewegt. Dies konnte zur
Folge haben, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, Immobilien an geeigneten Standorten zu angemessenen Preisen
zu erwerben und damit gezwungen ware, ihre Geschéaftsaktivitdten auf weniger attraktive Standorte zu verlagern oder
zu reduzieren. All dies wirde sich erheblich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
auswirken.

In Bezug auf Unternehmensbeteiligungen

Risiken im Zusammenhang mit Akquisitionen wie bspw. einem unternehmerischen Risiko. Bspw. konnten sich
Zielunternehmen in Lander befinden, die keine dem in Deutschland iiblichen Standard entsprechenden rechtli-
chen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen aufweisen.

Das operative Geschaft der Emittentin besteht einerseits aus der Bestandsverwaltung und dem Aufbau von Immobili-
enportfolios und andererseits der Eingehung von Unternehmensbeteiligungen, wobei das Immobiliengeschaft zum
Prospektdatum verstarkt betrieben wird. Die Emittentin erwirbt auch zukiinftig Unternehmen und Unternehmensbeteili-
gungen in diversen Branchen ohne sich im Moment auf bestimmte Schwerpunktbranchen festzulegen. Solche Akquisi-
tionen kénnen ein nicht unerhebliches unternehmerisches Risiko bedeuten. Gerade bei kleineren Unternehmenskaufen
kann eine kaufbegleitende Prifung des Zielunternehmens haufig entweder nur eingeschrankt oder nur unter unverhalt-
nismankig hohem Aufwand durchgefiihrt werden. Auch kdnnen sich Zielunternehmen in Landern befinden, die keine
dem in Deutschland Ublichen Standard entsprechenden rechtlichen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen aufwei-
sen oder mit deren sonstigen nationalen Eigenheiten die Emittentin trotz sorgféltiger Priifung nicht hinreichend vertraut
ist. AulRerdem muss insbesondere beim Erwerb zuvor selbstandig operierender Geschaftseinheiten mit Integrationsauf-
wand und Anlaufverlusten gerechnet werden. Ferner konnten erwartete Synergien nicht eintreten oder ein zu hoher
Kaufpreis gezahlt werden. Sollten sich nicht erkannte Risiken im Zusammenhang mit dem Erwerb von Unternehmen
oder Unternehmensbeteiligungen verwirklichen, kann dies den allgemeinen Geschéaftsverlauf und die Vermdgens-, Fi-
nanz- oder Ertragslage der Emittentin erheblich nachteilig beeinflussen.

Gelingt es den jeweiligen Beteiligungsunternehmen nicht, unternehmensspezifische Risiken zu erkennen und
zu bewiiltigen, kann sich der Unternehmenswert dieses Unternehmens negativ entwickeln und somit das Er-
gebnis der Emittentin negativ beeinflussen.

Die Emittentin erwirbt Unternehmensbeteiligungen, jeweils nach sorgfaltiger und gewissenhafter Priifung. Dennoch
kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich die ausgewahlten Beteiligungen nicht nach den Vorstellungen der Ge-
sellschaft entwickeln. Dies kann erheblichen Einfluss auf die Ertragskraft und die Rendite der Beteiligungen haben. Die
Realisierung der Ziele einer Beteiligung hangt von einer Vielzahl von Einflissen ab, z.B. dem konjunkturellen Umfeld,
dem Branchenumfeld, dem Finanzmarkt, aber vor allem auch von den Fahigkeiten der Geschaftsflihrung des jeweiligen
Beteiligungsunternehmens. Gelingt es der Geschéftsfiihrung des jeweiligen Beteiligungsunternehmens nicht, unterneh-
mensspezifische Risiken zu erkennen und zu bewaltigen, Chancen zu nutzen und zu realisieren, kann sich der Unter-
nehmenswert dieses Unternehmens negativ entwickeln und somit das Ergebnis der Emittentin negativ beeinflussen.
Der Kaufpreis von Beteiligungen wird in erheblichem Malfle von der konjunkturellen Gesamtsituation und/oder dem
Finanzmarktumfeld bestimmt. In Hochphasen besteht fiir die Emittentin das Risiko, Beteiligungen zu einem Wert zu
erwerben, welcher sich bei verschlechterten Bedingungen nicht steigern lasst. Daher kann in Hochphasen der Erwerb
von Beteiligungen die erwiinschte Rendite nicht zulassen, und es musste auf den Erwerb verzichtet werden. Weiterhin
kann sich die Gesellschaft an Unternehmen als Mehrheits- oder Minderheitsgesellschafter beteiligen. Grundséatzlich ist
die Gesellschaft dabei auf die Wahrnehmung der vertraglichen und personlichen Gesellschafterrechte beschrankt. Dies
kann bei Minderheitsbeteiligungen dazu fihren, dass die Emittentin bei Entscheidungen innerhalb der Beteiligungsge-
sellschaften Uberstimmt werden kann. Der Eintritt eines oder mehrerer der vorgenannten Risiken kdnnte erhebliche
negative Auswirkungen auf die Geschéafts-, Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben.

Beschréankte Einflussmoglichkeit in den zukiinftigen Portfoliounternehmen, bei denen nur eine Minderheitsbe-
teiligung bestehen konnte.
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Die Emittentin ist satzungsgemaR zum An- und Verkauf von Unternehmensbeteiligungen ermachtigt. Sie kann sowohl
Mehrheits- als auch Minderheitsbeteiligungen erwerben. Als Gesellschafterin ist sie grundsatzlich auf die Wahrnehmung
der vertraglichen und gesetzlichen Gesellschafterrechte beschrankt, die sich jeweils aus den Regelungen des Gesell-
schaftsvertrages der Zielunternehmen ergeben. Sie wird sich im Rahmen der einzelnen Beteiligungsvertrage, abhangig
vom Ergebnis der Verhandlungen und von ihrer Stellung als Lead- oder Co-Investor, in dem Mal3e Gber die gesetzlichen
Gesellschafterrechte hinausgehende Informations-, Kontroll- und Mitbestimmungsrechte einrdumen lassen, wie dies
unter unternehmerischen und haftungstechnischen Aspekten im jeweiligen Einzelfall mdglich ist und sinnvoll erscheint.
In den Fallen, in denen die Emittentin nur mit Minderheit an einem Unternehmen beteiligt sein wird, kann es dazu
kommen, dass die Gesellschaft in wichtigen Beschliissen Uiberstimmt wird. Es kann in bestimmten Konstellationen auch
zu Pattsituationen kommen, weil sich innerhalb des Gesellschafterkreises nicht die fir eine positive Beschlussfassung
erforderlichen Mehrheiten finden. Dies kann in bestimmten Fallen zu ganz erheblichen nachteiligen Auswirkungen auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft fihren.

Mit einer Investition in junge Unternehmen geht stets ein erhohtes Risiko einher. Diese Risiken fiihren gerade
bei jungen Unternehmen oft zur Insolvenz, was zu einem Totalverlust des in diese Beteiligung investierten
Kapitals fiihren kann.

Die Emittentin wird auch in Unternehmen in friihen Unternehmensphasen investieren. Mit einer Investition in junge
Unternehmen geht jedoch stets ein erhdhtes Risiko einher. Die Emittentin verfolgt zwar die Linie, nur in Unternehmen
zu investieren, die die risikoreichste Griindungsphase schon Uberstanden haben und Wachstumskapital bendétigen,
dennoch bestehen in diesem Stadium zahlreiche Risiken, wie etwa, dass Produkte nicht mit dem Entwicklungsziel
standhalten kénnen und/oder die Markteinfilhrung des Produktes nicht erfolgreich ist. Weiterhin besteht die Gefahr,
dass die Beteiligungsunternehmen mehr Eigenkapital bendtigen, um etwa die gesetzten Ziele zu erreichen und/oder
die erfolgreiche Markteinfihrung abzuschlieRen, und dieses Kapital nicht zur Verfiigung gestellt werden kann. Diese
und ahnliche Risiken fiihren gerade bei jungen Unternehmen oft zur Insolvenz, was zu einem Totalverlust des in diese
Beteiligung investierten Kapitals flihren kann. RegelmaRige Gewinnausschittungen sind bei Beteiligungen in junge Un-
ternehmen, die sich in der Wachstumsphase befinden, nicht zu erwarten, da die erzielten Gewinne zum Auf- und Ausbau
der Geschaftsaktivitaten benotigt werden. Der Eintritt eines oder mehrerer der vorgenannten Risiken kdnnte erhebliche
negative Auswirkungen auf die Geschafts-, Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben.

Es besteht bei jeder von der Emittentin eingegangenen Beteiligung grundsatzlich das Risiko, dass das Beteili-
gungsunternehmen Verluste erwirtschaftet und im schlimmsten Fall insolvent wird.

Auch bei sorgfaltiger und gewissenhafter Priifung und Auswahl der Beteiligungen kann nicht ausgeschlossen werden,
dass sich die Beteiligungen nicht wie erwartet entwickeln und dass sich die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen ver-
schlechtern. Daher besteht bei jeder von der Emittentin eingegangenen Beteiligung grundsatzlich das Risiko, dass das
Beteiligungsunternehmen Verluste erwirtschaftet und im schlimmsten Fall insolvent wird. Das dabei von der Emittentin
investierte Kapital kann in solchen Féllen teilweise oder vollstandig verloren gehen. Kénnen negative Entwicklungen bei
einzelnen Beteiligungsunternehmen nicht durch gegenlaufig positive Entwicklungen bei andern Beteiligungsunterneh-
men im zukinftigen Bestand kompensiert werden, bedeutet dies einen teilweisen oder vollstandigen Kapitalverlust fiir
die Emittentin. Der Eintritt eines oder mehrerer der vorgenannten Risiken kdnnte erhebliche negative Auswirkungen auf
die Geschéfts-, Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben.

Sollte die Emittentin auBerhalb Deutschlands Beteiligungen eingehen, bestehen Linderrisiken je nach
Standortland.

Sollte die Emittentin auRerhalb Deutschlands Beteiligungen eingehen, bestehen generell eine Anzahl von Risiken, wie
etwa die in den einzelnen Landern herrschenden allgemeinen politischen, volkswirtschaftlichen, sozialen, rechtlichen,
kulturellen und steuerlichen Rahmenbedingungen, unerwartete Anderungen von regulatorischen Anforderungen sowie
die Einhaltung einer Vielzahl von auslandischen Gesetzen und Vorschriften, die der Gesellschaft unbekannte Regelun-
gen beinhalten und von dem ihr bekannten deutschen Rechtsstandard fur sie erheblich nachteilig abweichen kénnen.
Ferner kénnte die Emittentin mit den ausléndischen Gepflogenheiten nicht hinreichend vertraut sein und daher Chancen
und Risiken der jeweiligen Markte nicht zutreffend einschatzen. Der Eintritt eines oder mehrerer der vorgenannten Ri-
siken konnte erhebliche negative Auswirkungen auf die Geschéafts-, Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft haben.

Es besteht ein Wettbewerb mit kapitalkraftigeren Beteiligungsgesellschaften in einem engen Markt.

Die Emittentin ist auf die Mdglichkeit, Beteiligungen an attraktiven Portfoliounternehmen zu erwerben, angewiesen.
Hierbei steht sie im Wettbewerb zu einer Reihe von anderen, groRtenteils wesentlich kapitalkraftigeren inlandischen
und auslandischen Beteiligungs- und Fondsgesellschaften. Die Nachfrage der Beteiligungsgesellschaften trifft auf dem
vergleichsweise engen Markt fir auRerbdrsliche Beteiligungen auf ein begrenztes Angebot. Dies kann zu einem erheb-
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lichen Anstieg der Erwerbspreise moglicher Portfoliounternehmen fiihren. Dadurch kann es fiir die Gesellschaft schwie-
rig oder unmdglich werden, Beteiligungen mit einem guten Chancen-/Risikoprofil zu erwerben. Dies kann erhebliche
negative Auswirkungen auf die wirtschaftliche Betatigungsfreiheit der Emittentin und deren Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage haben.

Der Vertragsschluss zum Erwerb von Beteiligungen an Portfoliounternehmen birgt nicht auszuschlieBende Ri-
siken.

Der Vertragsschluss zum Erwerb von Beteiligungen an Portfoliounternehmen birgt nicht auszuschlielende Risiken.
Bestimmte Risiken missen auch als Ergebnis der Verhandlungen mit Verkaufern und den Zielunternehmen eingegan-
gen werden. Zu den vertragsbezogenen Risiken gehéren Gewahrleistungs- und Haftungsausschlisse oder -beschran-
kungen, deren Auswirkungen sich dann niederschlagen kdnnen, wenn Méangel der erworbenen Beteiligung oder des
Unternehmens zutage treten, die aufgrund dieser Beschrankungen keine Anspriiche seitens der Emittentin auslsen.
Auch kénnen sich Garantien, Zusicherungen oder anderweitige Haftungsanspriiche als wertlos erweisen. Etwaige 6f-
fentlich-rechtliche Verantwortlichkeiten kdnnen (berhaupt nicht ausgeschlossen werden. Steuerrechtliche Risiken
sind oft auch bei sorgfaltiger Priifung nicht vollstandig absehbar, so dass sie mdglicherweise zum Teil aus der Bewer-
tungsgrundlage bei Erwerb der konkreten Beteiligung herausfallen bzw. gefallen sind. In dem Fall, dass sich einige der
dargestellten Risiken realisieren, ist es moglich, dass sich ein zusatzlicher, mit Drittmitteln oder weiterem Eigenkapital
sicherzustellender Finanzierungsbedarf ergibt. AuRerdem kann es durch behauptete oder tatséchliche Verstéfie gegen
vertragliche Bestimmungen zu auf3ergerichtlichen oder gerichtlichen Auseinandersetzungen kommen. Dies wiederum
kann zu Schadensersatzpflichten und Rufschadigungen fiihren. Die Verwirklichung bereits eines der Risiken kann er-
hebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben.

Risiken bei der VerauBerung von Beteiligungsunternehmen bspw. durch satzungsméaBige und gesellschafts-
rechtliche Beschrankungen oder Vorkaufsrechte.

Die Beteiligungen der Emittentin kdnnen satzungsmafigen bzw. gesellschaftsrechtlichen Beschrankungen oder Vor-
kaufsrechten der Ubrigen Gesellschafter unterliegen; dies kann Einfluss auf den Verkaufsprozess haben. Spezielle
gesellschaftsvertragliche Regelungen kénnen zudem den Effekt haben, dass die Gesellschaft gezwungen ist, auf Ver-
langen eines Mitgesellschafters ihre Beteiligung zu verauRern — dies auch zu einem konjunkturell ungtinstigen Zeitpunkt
mit EinbuRBen beim Ertrag. Das Risiko eines nicht zufrieden stellenden Veraulierungsvertrags ist jedoch auch zu einem
frei gewahlten Zeitpunkt bei ansonsten positiver Unternehmensentwicklung gegeben. Dies kann im Einzelfall darin wur-
zeln, dass ein negatives Kapitalmarktumfeld vorherrscht oder die konjunkturelle Lage schlecht ist, sowie auch in ande-
ren unvorhersehbaren Faktoren. Auch ein Absehen von einer Verauferung zu einem solchen Zeitpunkt schitzt nicht
vor dem Risiko, zu einem spateren Zeitpunkt einen ebenso schlechten Ertrag zu erzielen. Auch die mogliche Pflicht zur
Ubernahme von Gewahrleistungen, Garantien oder sonstigen Haftungen, die denselben negativen Effekt hervorrufen
kénnen, istim Rahmen von Verauferungen zu beachten und bildet ein bestehendes Risiko. All diese Faktoren kdnnen
erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben.

In Bezug auf das operative Geschéft im Allgemeinen

Die Entwicklung der Geschiftstatigkeit der Emittentin ist von der allgemeinen Wirtschaftslage abhangig. Die
allgemeine Wirtschaftslage konnte sich negativ entwickeln.

Der Geschaftsbereich der Emittentin wird von Veranderungen der nationalen und allgemeinen Wirtschaftslage beein-
flusst, die aulRerhalb ihrer Kontrolle liegen, insbesondere von dem Verbraucherverhalten, den Zinsraten und dem Zu-
gang zu Kapitalmarkten. Wahrend wirtschaftlicher Flauten kdnnte es auch passieren, dass Geschéaftspartner die Emit-
tentin nicht rechtzeitig bezahlen, soweit sie Uberhaupt bezahlen, da sie finanzielle Schwierigkeiten haben, die bis zur
Insolvenz fihren kdnnen. Wirtschaftliche Gegebenheiten kénnen nicht nur die Kreditméarkte stéren, sondern auch die
Kaufkraft von Unternehmen negativ beeinflussen. Die gesamtwirtschaftliche, aber auch die branchenspezifische Ent-
wicklung kdénnte, zum Beispiel aufgrund von Konjunktureinbriichen, Abwanderung von Unternehmen und Personen,
steigender Arbeitslosigkeit oder auch Terroranschlagen, erheblich negativen Einfluss auf die geplanten Verkaufs- und
Mieterlése und damit auch auf den Wert der Immobilien und der Unternehmensbeteiligungen der Emittentin haben. Es
besteht das Risiko, dass die von der Gruppe vorgenommenen Bewertungsansatze der Sachwerte korrigiert werden
missen. Sollte eine aulerplanmaRige Abschreibung des Sachwertevermdgens der Emittentin erforderlich sein, so
wirde sich dies erheblich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage auswirken. Insbesondere wiirde eine
Abwertung maoglicherweise die Stellung weiterer Sicherheiten bei einer teilweisen Fremdfinanzierung erforderlich ma-
chen und die weiteren Finanzierungsmaglichkeiten der Emittentin beeintrachtigen. Im Falle einer sich abschwachenden
Wirtschaftslage konnte die Bereitschaft potentieller Kaufer sinken, langfristige Darlehen aufzunehmen, um bspw. Im-
mobilien zu finanzieren. Die gekauften Immobilien kénnten dann nicht zu den erhofften Werten abgesetzt werden.
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Es besteht die Gefahr der Korrektur von Bewertungsansatzen fiir die von der Emittentin gehaltenen Sachwerten
wie Unternehmensbeteiligungen oder Immobilien. Eine Abwertung des Sachwertevermégens kdnnte die Stel-
lung weiterer Sicherheiten erforderlich machen, was die weiteren Finanzierungsmoglichkeiten der Emittentin
beeintrachtigen wiirde.

Die Wertentwicklung von Sachwerten ist regelmaRig von der allgemeinen Entwicklung des entsprechenden Marktes
sowie der allgemeinen konjunkturellen Lage und weiteren sachwertespezifischen Faktoren abhangig. Bei einer negati-
ven Entwicklung dieser Markte oder der allgemeinen konjunkturellen Lage besteht das Risiko, dass die von der Emit-
tentin vorgenommenen Bewertungsansatze fur im Bestand befindlichen Sachwerte korrigiert werden missen. Eine Ab-
wertung des Sachwertevermogens konnte die Stellung weiterer Sicherheiten erforderlich machen, was die weiteren
Finanzierungsmoglichkeiten der Emittentin beeintrachtigen wiirde. Dies kdnnte erheblich nachteilige Auswirkungen auf
die Geschéftstatigkeit sowie auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Es besteht eine Abhangigkeit von externen Vertriebspartnern in den Geschiftsfeldern der Emittentin.

Der Vertrieb in den Geschaftsfeldern der Gruppe erfolgt u.a. durch externe Vertriebspartner bspw. bei der Vermietung
und dem Verkauf von Wohnflachen mittels Einschaltung von Immobilienmaklern. Fir den wirtschaftlichen Erfolg der
Gruppe ist es deshalb von Bedeutung, in ausreichender Anzahl Zugang zu qualifizierten Vertriebspartnern zu haben,
die ihren Kunden die Verkaufs- und Mietobjekte der Gesellschaft vorstellen und dabei die entsprechenden Beratungs-
und Betreuungsleistungen ordnungsgemaf erbringen. Die Gesellschaft arbeitet mit mehreren Vertriebspartnern zusam-
men. Sollte die Gruppe eine groRere Anzahl von Vertriebspartnern verlieren und/oder sollte die Zusammenarbeit mit
Vertriebspartnern nicht wie geplant gelingen, so hatte dies negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz-, und
Ertragslage der Gruppe.

Risiko aufgrund der Holdingstruktur der Gruppe aufgrund der wirtschaftlichen Abhangigkeit der Emittentin von
den Tochtern und den Beteiligungen.

Die Emittentin ist aufgrund ihrer Holdingstruktur darauf angewiesen, dass die Beteiligungsgesellschaften Gewinne er-
wirtschaften, die dann entsprechend dem Beteiligungsverhéltnis durch die Emittentin entnommen werden kénnen. Bei
Ausbleiben derartiger Entnahmen besteht das Risiko, dass die Emittentin nicht oder nur eingeschrankt in der Lage ist,
ihre Verpflichtungen aus dieser Anleihe zu bedienen. Die Emittentin hat zum Prospektdatum mehrere Téchter und zwei
Beteiligungen und schlief3t nicht aus, auch kinftig Beteiligungen an Unternehmen einzugehen bzw. neue Téchter zu
halten. Die Geschéftstatigkeit der bisherigen Tochterunternehmen erganzt den Geschéaftszweck der Emittentin; insofern
bestehen vertragliche Beziehungen zwischen den Unternehmen. Eine Verschlechterung der wirtschaftlichen Lage, bzw.
im Extremfall eine Insolvenz eines Unternehmens, an dem eine Beteiligung besteht, wiirde sich direkt auf die Emittentin
auswirken. Evtl. Wertberichtigungsbedarf der Beteiligungsansatze, Forderungsabschreibungen sowie fehlende Ertrage
aus Ergebnistiibernahmen, Gewinnbeteiligungen, Zinsvereinbarungen oder Verauflerungsgewinnen wirden sich nega-
tiv auf das Ergebnis der Emittentin auswirken und kénnten u.U. den Unternehmensfortbestand der Gesellschaft gefahr-
den.

Die Emittentin wird moglicherweise betrachtliche zusatzliche Finanzmittel benotigen und moglicherweise nicht
in der Lage sein, ihren Kapitalbedarf im erforderlichen MaB zu decken.

Die Emittentin verfligte zum 31.12.2016 Uber etwa € 78.030 (gerundet und ungepriift) an liquiden Mitteln. Fir den zu-
kiinftigen Erwerb von Sachwerten wie Unternehmensbeteiligungen oder Immobilien werden zusatzliche finanzielle Mit-
tel erforderlich, insbesondere die vollstandige Platzierung der Inhaberschuldverschreibung. Die Emittentin evaluiert zu-
satzlich jeweils verschiedene Maoglichkeiten, diesen Kapitalbedarf Gber Kapitalma3nahmen, private Investoren und/oder
Bankkredite sicherzustellen. Die tatséchliche Hohe des kiinftigen Kapitalbedarfes hangt unter anderem von der Fahig-
keit ab, Erlése durch Vermietung und Verpachtung von Immobilien bzw. den Verkauf der Sachwerte wie Unternehmens-
beteiligungen zu generieren. Es besteht das grundsatzliche Risiko, dass die bendtigten Mittel nicht im notwendigen
Mafle oder zu annehmbaren Konditionen aufgebracht werden kénnen. Sollten die bendtigten Finanzmittel nicht aufzu-
bringen sein, kann das zu einer Einstellung der Geschaftstatigkeit der Emittentin fihren. Damit kdnnten wiederum er-
hebliche negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Unternehmensgruppe verbunden
sein.

Die kleine Fiihrungs- und Unternehmensstruktur konnte sich im Wettbewerb als unzureichend erweisen, der
Verlust von Mitarbeiterin kann moglicherweise nicht kompensiert werden.

Die Emittentin verfiigt Gber eine kleine Fiihrungs- und Unternehmensstruktur. Zum 31. Dezember 2016 beschéaftigte die
Emittentin und ihre Beteiligungen einschlieRlich der Geschaftsfihrer vier Mitarbeiter. Gré3ere Wettbewerber verfligen
teilweise Uber erheblich groRere finanzielle Mittel bzw. bessere Finanzierungsmaoglichkeiten und somit iber einen gro-
Reren Mitarbeiterstab. Aufgrund ihrer geringen Personalressourcen kdnnte die Emittentin daher im Hinblick auf perso-
nelle Veranderungen, insbesondere in Bezug auf die Fiihrungsstruktur, nicht in der Lage sein, auf Stérungen der Ge-
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schéaftsablaufe in ausreichender Weise zu reagieren. Beeintrachtigungen der kleinen Fihrungs- und Unternehmens-
struktur der Emittentin kdnnten daher erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeit sowie auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der haben. Die Emittentin ist von der Bindung und Rekrutierung von qualifiziertem
Personal und Personen in Schllsselpositionen abhangig.

Samtliche Mitarbeiter verfigen ber langjahrige Erfahrung und umfangreiche Kontakte im deutschen Immobilienmarkt
und im Bereich der Unternehmensbeteiligungen. Wesentlich fiir die Realisierung der strategischen und operativen Ziele
ist es aullerdem, qualifizierte Fach- und Fihrungskrafte insbesondere in den Bereichen Akquise, Bestandshaltung,
Technik, Planung und Vertrieb zu gewinnen und dauerhaft an die Emittentin zu binden. Es ist jedoch nicht auszuschlie-
Ren, dass wesentliche Mitarbeiter oder Mitglieder der Geschaftsfiihrung etwa von Wettbewerbern der Emittentin abge-
worben werden oder die Emittentin aus anderen Griinden verlassen. Hinzu kommt, dass der intensive Wettbewerb in
den Zielméarkten der Emittentin einen Mangel an qualifizierten, ber die nétigen Marktkenntnisse verfligenden Arbeits-
kraften zur Folge hat und die Emittentin in einem harten Wettbewerb mit ihren Konkurrenten um qualifizierte Arbeits-
krafte steht. Aufgrund der allerdings nur geringen Anzahl an qualifizierten Fuhrungskraften sind Wechsel moglich und
schwer in einer angemessenen Zeit auszugleichen. Zudem wird es mit weiterem Wachstum notwendig, weiter qualifi-
zierte Mitarbeiter fir das Unternehmen zu gewinnen.

Der wirtschaftliche Erfolg des Unternehmens hangt mafigeblich von den Leistungen einzelner Fiihrungskrafte und der
Mitarbeiter oder Beauftragten in Schllisselpositionen ab. Fir das weitere Wachstum der Gesellschaft ist daher entschei-
dend, dass diese Personen langfristig im Unternehmen gehalten werden oder ersetzt werden kénnen. Die erfolgreiche
Umsetzung der Geschaftsstrategie und Unternehmensziele und damit der Erfolg der Emittentin basiert insbesondere
auf den Kenntnissen, Fahigkeiten, Kontakten und Erfahrungen der derzeitigen Fihrungsriege der Emittentin. Es ist nicht
sichergestellt, dass es der Emittentin jederzeit gelingen wird, die derzeitigen Geschaftsfiihrer im Unternehmen zu halten
oder erforderlichenfalls neue zu gewinnen.

Sollten Mitglieder der Geschéftsfiihrung das Unternehmen verlassen, besteht die Gefahr, dass wertvolle Kenntnisse,
Fahigkeiten, Vertriebskontakte und Erfahrungen fir die Gesellschaft verloren gehen und/oder Mitbewerbern zuganglich
gemacht werden. Auch Schwierigkeiten bei der Suche nach geeigneten neuen Fiihrungsmitgliedern kdnnen sich nach-
teilig auf die Wettbewerbsfahigkeit des Unternehmens auswirken und dementsprechend mit nachteiligen Folgen fiir den
wirtschaftlichen Erfolg der Emittentin verbunden sein. Sowohl der Verlust von Mitgliedern der Geschaftsfiihrung als
auch Schwierigkeiten bei einer etwa erforderlichen Suche nach neuen Fiihrungspersonen kdnnten sich jeweils nachtei-
lig auf die Geschaftstatigkeit der Emittentin und damit auf ihre Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage und auf ihre Fa-
higkeit zur Zins- und Tilgungsleistung fir die Anleihe auswirken.

Reputationsrisiko durch Vertrauensverlust in die Emittentin.

Ein erfolgreiches Bestehen in dem von der Gruppe bedienten Markten setzt ein hohes Maf an Kundenvertrauen in den
Anbieter voraus. Durch ein etwaiges Scheitern von wichtigen Projekten der Gruppe kénnte das Vertrauen maoglicher
Interessenten nachhaltig gestort bzw. zerstodrt werden und zu einer ablehnenden Kaufentscheidung fiihren. Sollte die
Reputation der Gruppe aufgrund negativer Berichterstattung — selbst wenn diese ungerechtfertigt ware — Schaden neh-
men, so ist eine erhebliche nachteilige Auswirkung auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe zu be-
flrchten.

Risiken aus Wechselkursschwankungen die zu Kostenerh6hungen und Umsatzverringerungen fiihren.

Aufgrund des internationalen Geschéfts mafRgeblich im deutschsprachigen Raum ist die Emittentin Wechselkurs-
schwankungen ausgesetzt. Die in Euro ausgewiesene Finanzlage sowie die Ergebnisse der Geschaftstatigkeit kdnnen
durch Schwankungen des Wertes anderer Wahrungen, in denen die Gesellschaft Geschafte tatigt beeinflusst werden.
Die Gesellschaft betreibt keine Absicherungsgeschéafte gegen die daraus entstehenden Wahrungsrisiken, da im Mo-
ment alle Vertrage in der Regel auf Euro (€) Basis abgeschlossen werden. Da die Zahlungsstréme zeitlich und betrags-
maRig meist nicht aufeinander abgestimmt werden konnen, kénnen sich bei ungiinstigen Entwicklungen der Wechsel-
kurse zueinander negative Einfliisse auf die Ertragslage der Gesellschaft ergeben. Somit bestehen bei einer Ver-
schlechterung der Wahrungsrelationen Kursrisiken, die sich negativ auf die an die Emittentin auszuschittende Liquiditat
auswirken kénnen. Somit konnten sich die Zins- und Tilgungszahlungen an die Anleiheglaubiger reduzieren oder ggf.
ganz ausfallen.

Risiken aus EDV-Ausfall und Datenverlust.

Die Gruppe setzt EDV-Systeme ein, die fir den ordnungsgemafen Ablauf des Tagesgeschafts unerlasslich sind. Sto-
rungen und/oder Ausfalle der EDV-Systeme lassen sich nicht ausschlief3en. Hierdurch besteht insbesondere das Risiko
des Datenverlustes und sonstiger Fehlfunktionen. Es kénnte so unter anderem zum Verlust von Kontaktdaten von Kauf-
interessenten, zum Verlust der Buchhaltung bezulglich der Mieteinnahmen, -nebenkosten, etc. kommen. Mangel in der
Datenverfligbarkeit, Fehler- oder Funktionsprobleme der eingesetzten Software, eine verminderte Datenlbertragungs-
geschwindigkeit und/oder Serverausfalle bedingt durch Hard- oder Softwarefehler, Unfall, Sabotage oder andere
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Griinde koénnen zu erheblichen Beeintrachtigungen im Geschéftsablauf fihren. Zudem kann es zu Image- und Markt-
nachteilen fir die Gruppe, zu einer Beeintrachtigung von Kundenbeziehungen und damit verbunden zu Umsatzeinbu-
Ren kommen. Diese Faktoren kdnnen sich unter Umsténden erheblich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Gruppe auswirken.

Die Emittentin konnte Risiken aufgrund fehlendem oder nicht zu angemessenen Konditionen verfiigbaren Ver-
sicherungsschutz ausgesetzt sein.

Die Emittentin geht davon aus, dass sie derzeit in angemessenem Umfang gegen betriebliche Risiken versichert ist.
Uber Art und Umfang des Versicherungsschutzes wird auf der Grundlage einer kaufmannischen Kosten-Nutzen-Ana-
lyse entschieden. Die Emittentin kann allerdings nicht ausschlieen, dass Schaden eintreten oder Anspriiche erhoben
werden, die Uber die Art oder den Umfang des bestehenden Versicherungsschutzes hinausgehen, dass der bestehende
Versicherungsschutz nicht bzw. nicht zu wirtschaftlich attraktiven Konditionen verlangert wird oder dass die Kosten der
Versicherungen in Zukunft nicht steigen werden. Die Realisierung von Risiken, ohne dass Versicherungsschutz besteht,
das Eintreten von Schaden/Verlusten, die die Versicherungssummen/-grenzen der Versicherungspolicen Gbersteigen
sowie eine weitere wesentliche Erhdhung der Versicherungspramien kénnen sich auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin negativ auswirken.

Die Emittentin unterliegt allgemeinen Finanzierungsrisiken, die die Vermoégens- und Ertragslage negativ beein-
flussen konnten.

Im Zusammenhang mit finanziellen Vermdgenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten kdnnen verschiedene Finanz-
risiken eine negative Entwicklung auf die Vermdgens- und Ertragslage der Gesellschaft haben. Hierbei handelt es sich
insbesondere um Zinsrisiken, Bonitats- oder Ausfallrisiken sowie Kursrisiken. Schwankungen der Marktzinssatze wirken
sich bei Geldanlagen bzw. Geldaufnahmen mit variabler Verzinsung kurzfristig aus. Die Emittentin kénnte kiinftig auf-
grund der vorzunehmenden Investitionen fir die Sachwerte in erheblichem Mafe auch durch Fremdkapital, insbeson-
dere Bankdarlehen finanziert sein. Im Fall einer Verschlechterung der wirtschaftlichen Situation der Emittentin ist es
Uberdies moglich, dass Banken ihre Kredite nicht mehr aufrechterhalten wollen. Dies ist auch ohne Eintritt objektiv
negativer Entwicklungen hinsichtlich des Kredithehmers maoglich, da bereits in vergangenen Jahren beobachtet werden
konnte, dass auf Grund strategischer Entscheidungen bei einzelnen Banken die Kreditvergabe eingeschrankt wurde.
Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Emittentin die mit den Kredit gebenden Banken vereinbarten kreditver-
traglichen Vereinbarungen hinsichtlich bestimmter Finanzkennzahlen nicht immer einhalten wird. Zudem kdénnte ein
Ansteigen des derzeit Uberaus ginstigen Zinsniveaus die Refinanzierungskosten erhéhen. Dies wiirde sowohl neu auf-
zunehmende Kredite als auch solche mit einem variablen Zinssatz verteuern. Sollten sich Risiken verwirklichen, die aus
der Abhangigkeit von Kreditgebern erwachsen oder sich die Refinanzierungskosten erhéhen, so kdnnte dies, negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaften haben.

Der Geschaftsverlauf der Emittentin konnte durch Fehlinvestitionen beeintrachtigt werden.

Falls die Emittentin kinftige Investitionen tatigt, kénnten Management- und sonstige operative Ressourcen gebunden
werden, die ansonsten anderweitig im Unternehmen der Emittentin eingesetzt werden kdnnten. Die Fehleinschatzung
von Risiken und sonstiger Misserfolge von derartigen Investitionen kdnnten moglicherweise negative Auswirkungen auf
die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Risiken durch die Verletzung von Rechten Dritter - aufgrund dessen konnten Anspriiche auf Unterlassung,
Schadensersatz, Auskunft, Beseitigung oder Vernichtung gegen die Unternehmensgruppe bestehen.

Die Emittentin kénnte Schutzrechte Dritter verletzen, insbesondere Eigentumsrechte. Folgen einer solchen Verletzung
kénnen insbesondere Anspriiche auf Unterlassung, Schadensersatz, Auskunft, Beseitigung oder Vernichtung sein, au-
Rerdem Anspriiche der Vertragspartner der Unternehmensgruppe auf Freistellung oder Regress. Die Emittentin geht
davon aus, dass keine Schutzrechte Dritter verletzt werden. Gleichwohl ist nicht auszuschlieRen, dass zukiinftig Schutz-
rechte Dritter verletzt werden. Die Verletzung von Schutzrechten Dritter und der Eintritt eines oder mehrerer der damit
verbundenen, vorstehend genannten Risiken kann die Vermobgens-, Finanz- und Ertragslage der Unternehmensgruppe
wesentlich nachteilig beeintrachtigen.

Risiken konnten aus der Verlasslichkeit von Meinungen und den Prognosen entstehen.

Bei den im Prospekt wiedergegebenen Annahmen und Aussagen handelt es sich um Meinungen und Prognosen der
Vorstande und der Mitarbeiter in leitenden Funktionen der Emittentin. Sie geben die gegenwartige Auffassung dieser
Personen im Hinblick auf zukiinftige mdgliche Ereignisse wieder, die allerdings noch ungewiss sind und damit verschie-
denen Risiken im Hinblick auf ihr tatsachliches Eintreten ausgesetzt sind. Eine Vielzahl von Faktoren kann dazu fihren,
dass die tatsachlichen Ereignisse wesentlich von der prognostizierten Lage abweichen. Es besteht die Gefahr, dass
Menschen, fremdes Eigentum oder die Umwelt durch Unfalle oder sonstige Fehler im Betriebsablauf geschadigt wer-
den. Dies kann erhebliche finanzielle Belastungen und gegebenenfalls auch strafrechtliche Konsequenzen zur Folge
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haben. Alle diese Umstande kénnten wesentlich nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Unternehmensgruppe haben.

Risiko, dass die Organisations- und Risikoiiberwachungsstrukturen nicht mit dem operativen Wachstum
Schritt halten.

Eine kontinuierliche Weiterentwicklung angemessener interner Organisations- und Risikouberwachungsstrukturen so-
wie Managementprozesse, die mit dem geplanten weiteren Wachstum der Emittentin Schritt halt, ist aufgrund der Or-
ganisation der Gesellschaft von besonderer Bedeutung und bindet wesentliche Managementressourcen. Ferner kann
nicht ausgeschlossen werden, dass das bestehende Risikoliberwachungs- und Risikomanagementsystem der Gesell-
schaft sich als unzureichend erweist und Liicken und Mangel des Systems zu spat oder nicht erkannt werden. Insbe-
sondere ist nicht gewahrleistet, dass es dem Vorstand der Gesellschaft gelingt, im Zusammenhang mit dem geplanten
weiteren Wachstum das Risikolberwachungs- und Risikomanagementsystem angemessen weiterzuentwickeln.

Das geplante Wachstum, das mit dem zukiinftigen Erwerb von Immobilien einhergeht, stellt erhebliche Anforderungen
an das Management und die interne Unternehmensorganisation der Emittentin. Neben dem benétigten qualifizierten
Personal missen auch die notwendigen Strukturen flr die Immobilienbewirtschaftung geschaffen und aufrechterhalten
werden. Die interne Unternehmensorganisation muss etwa in den Bereichen Asset- und Property Management, Rech-
nungswesen, Personalwesen und IT standig an die mit dem Wachstum einhergehenden Anforderungen angepasst
werden. Dieser komplexe Integrations- und Instandhaltungsprozess kdnnte sich als aufwendiger und kostenintensiver
erweisen als von der Gruppe erwartet. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass erst in der fortlaufenden Praxis
Licken oder Mangel des Risikoliberwachungs- und Risikomanagementsystems der Gruppe erkennbar werden. Sollte
dies eintreten oder sollte es der Geschéaftsfiihrung der Gesellschaft nicht gelingen, im Zusammenhang mit dem geplan-
ten weiteren Wachstum angemessene Organisationsstrukturen und Managementprozesse zu schaffen und aufrechtzu-
erhalten, kdnnte dies zur Einschrankung der Fahigkeit fihren, Risiken, Trends und Fehlentwicklungen rechtzeitig zu
erkennen und zu steuern.

Gelingt es der Gesellschaft nicht, ihre internen Organisations-, Informations-, Risikoliberwachungs- und Risikomanage-
mentsystem angemessen weiterzuentwickeln, kdnnte es zu unternehmerischen oder administrativen Fehlentwicklun-
gen oder Fehlentscheidungen kommen, die erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin zur Folge haben kdnnten.

Durch Schaden, die nicht von einer Versicherung gedeckt sind bzw. den Versicherungsumfang iibersteigen,
konnten der Emittentin erhebliche Verluste entstehen.

Die Emittentin hat zur Absicherung gegen die aus ihrem Geschaftsbetrieb mdglicherweise ihr oder Dritten entstehenden
Schéaden Versicherungen abgeschlossen. Die Versicherungen sind in der Regel nicht unbegrenzt, sondern unterliegen
Haftungsbeschrankungen und Haftungsausschliissen. Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass Schaden
entstehen, die durch ihre Versicherungen nicht gedeckt sind oder die Deckungsgrenzen Ubersteigen. Zudem konnte es
der Emittentin zuklnftig nicht gelingen, angemessenen Versicherungsschutz zu erhalten. Der Eintritt eines dieser Um-
stande koénnte erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben.

Die Immobilien werden grundsétzlich nach Ubernahme durch die Gesellschaft gegen Risiken im marktiiblichen Umfang
bei einem Versicherungsunternehmen versichert. Es bestehen (ibliche Selbstbehalte. Sollte im Schadensfall die Versi-
cherungsleistung nicht ausreichen, ein nicht versichertes Ereignis vorliegen oder der Versicherungsschutz versagt wer-
den, misste die Gesellschaft die Kosten fir die Schaden selbst tragen. Je nach Schadenshohe miisste dies aus den
laufenden Ergebnissen der Gesellschaft, ihrer Liquiditdtsreserve oder aus zusatzlicher Kapitalbeschaffung finanziert
werden. Dies wiirde zu schlechteren anteiligen Ergebnissen und zu geringeren auszahlungsfahigen Liquiditatstber-
schiissen bei der Gesellschaft fihren.

Die Emittentin konnten im Rahmen von Rechtsstreitigkeiten finanzielle Aufwendungen entstehen, die nicht o-
der nicht in vollem Umfang durch Riickstellungen gedeckt sind.

Die Emittentin kdnnte Risiken aus Rechtsstreitigkeiten ausgesetzt sein. Hierzu zdhlen insbesondere Risiken von
Rechtsstreitigkeiten im Rahmen der operativen Geschaftstatigkeit. Die Ergebnisse anhangiger Rechtsstreitigkeiten so-
wie von etwaigen zukunftigen Rechtsstreitigkeiten kdnnen nicht mit Sicherheit vorausgesagt werden, so dass aufgrund
von gerichtlichen oder behérdlichen Entscheidungen oder der Vereinbarung von Vergleichen Aufwendungen entstehen
kénnen, die nicht oder nichtin vollem Umfang durch Riickstellungen in der Bilanz gedeckt sind und erheblich nachteilige
Auswirkungen auf Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben kénnen.

Die Emittentin unterliegt Risiken aus KapitalmaBRnahmen wie bspw. Anfechtungen oder Schadensersatzansprii-
chen.
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Auch wenn zurzeit keine Anfechtungen oder Schadensersatzanspriiche aufgrund von Kapitalmalnahmen bestehen,
kann die Gesellschaft nicht vollig ausschlief3en, dass in der Zukunft durchzufiihrende Kapitalmal3nahmen gerichtlich
angefochten werden oder Schadensersatz aufgrund ihrer Durchfiihrung verlangt wird. Hieraus kdnnen sich Auswirkun-
gen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft ergeben.

1.2. Risiken aus der Struktur der Gruppe

Die Emittentin konnte Risiken aufgrund des beherrschenden Einflusses des einzigen Gesellschafters ausge-
setzt sein.

Die CFI Corporate Finance & Investment GmbH ist alleinige Gesellschafterin der Emittentin. Die CFI Corporate Finance
& Investment GmbH halt damit unmittelbar mehrheitlich die Geschaftsanteile an der Emittentin und kann aufgrund ihrer
Gesellschafterstellung erheblichen Einfluss auf alle wesentlichen Entscheidungen der Emittentin und damit auch auf
die Unternehmensstrategie ausiiben. Aus dieser hervorgehobenen Stellung als einziger Gesellschafter kdnnten sich
Interessenkonflikte dahingehend ergeben, dass die Interessen der CFl Corporate Finance & Investment GmbH mit den
Interessen der Emittentin und der Anleiheglaubiger kollidieren. Dies kdnnte negative Auswirkungen auf die Vermdgens-
, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

2. Risikofaktoren in Bezug auf die Anleihe
Eine Insolvenz der Gesellschaft kann zum Totalverlust des investierten Kapitals fiihren.

Die Emittentin kdnnte zum Zeitpunkt der Rickzahlung der Teilschuldverschreibungen nicht in der Lage sein, den an die
Anleiheglaubiger zurlickzuzahlenden Betrag der Teilschuldverschreibungen aus eigenen Mitteln, durch eine Umschul-
dung mittels Bankkredit, durch Ausgabe neuer Teilschuldverschreibungen oder einer neuen Anleihe zu finanzieren. Die
Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind Kapitalanlagen, fir die keine gesetzlich vorgeschriebene Einlagensicherung
(wie z. B. durch eine Einlagensicherung der Banken) besteht. Eine Investition in Anleihen bringt ein Kapitalrisiko mit
sich. Im Fall der Insolvenz der Emittentin kann es zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals kommen. Insbeson-
dere werden zunachst vorrangig die Forderungen anderer rechtlich bevorzugter Glaubiger abgegolten, und erst nach
deren vollstéandiger Erfillung kann maoglicherweise eine Riickzahlung auf die Anleihe erfolgen. Die Anleiheglaubiger
koénnen nicht verlangen, dass ihre Zins- und Tilgungsanspriiche gegeniiber anderen Anspriichen vorrangig befriedigt
werden, soweit diese anderen Anspriiche im gleichen Rang mit den Anspriichen aus der Schuldverschreibung stehen,
auch nicht gegenlber Anleiheglaubigern aus etwaigen weiteren, von der Emittentin begebenen Schuldverschreibungen.
Auch dies kann dazu fiihren, dass die Anleiheglaubiger keine oder eine nur sehr geringe Leistung auf ihre Zins- und
Ruckzahlungsanspriche erhalten.

Die Schuldverschreibungen sind moéglicherweise nicht fiir jeden Anleger geeignet.

Schuldverschreibungen sind nur fiir solche Anleger geeignet, die Uber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen
in geschéaftlichen und finanziellen Angelegenheiten verfiigen, um die Chancen und Risiken einer solchen Anlage zu
beurteilen, Schuldverschreibungen auf eigene Rechnung zu Anlagezwecken, nicht zum Weiterverkauf, Vertrieb oder
zur anderweitigen Verfligung erwerben und die mit einer solchen Anlage verbundenen wirtschaftlichen Risiken tragen
kénnen. Eine unzutreffende Beurteilung der Risikoaspekte durch den Anleger kdnnte dazu fiihren, dass er Anlageent-
scheidungen trifft, die nicht seinen finanziellen oder sonstigen Verhaltnissen oder Vorstellungen entsprechen. Jeder
potentielle Anleger sollte priifen, ob eine Anlage in die Schuldverschreibungen angesichts ihrer jeweiligen Umstande
zweckmaRig ist. Insbesondere sollte jeder Anleger:

-Uber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfligen, um eine aussagekraftige Bewertung der Schuldver-
schreibungen, der Chancen und Risiken der Anlage in die Schuldverschreibungen sowie der in diesem Prospekt ent-
haltenen oder durch Verweis in Bezug genommenen Informationen vornehmen zu kénnen;

-Zugang zu sowie Kenntnis von geeigneten Analysemethoden haben, um im Kontext seiner jeweiligen finanziellen Si-
tuation und der zu priifenden Anlageentscheidung die Anlage in die Schuldverschreibungen und den Einfluss beurteilen
zu koénnen, den die Schuldverschreibungen auf sein gesamtes Anlageportfolio ausiiben werden;

-Uber ausreichende finanzielle Reserven und Liquiditat verfligen, um alle mit der Anlage in die Schuldverschreibungen
verbundenen Risiken ausgleichen zu kdénnen, auch fir den Fall, in dem Kapital oder Zinsen in einer oder mehrerer
Wahrungen zu zahlen sind, oder in dem die Wahrung des Kapitals oder der Zinsen eine andere ist als die Wahrung des
potentiellen Anlegers und

-die Bedingungen der Schuldverschreibungen griindlich lesen und verstehen.

Jeder potentielle Anleger sollte einen Finanzberater hinzuziehen, um festzustellen, ob und in welchem Umfang die
Schuldverschreibungen fir ihn geeignete Investitionen darstellen.
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Weder fiur die Emittentin noch in Bezug auf die Teilschuldverschreibungen wurde ein Rating durch eine unabhangige
Ratinggesellschaft durchgefiihrt. Eine Beurteilung der angebotenen Teilschuldverschreibungen ist ausschlieRlich an-
hand dieses Wertpapierprospektes und sonstiger 6ffentlich zuganglicher Informationen tiber die Emittentin moglich. Fir
die Emittentin wurden bis zum Zeitpunkt des Prospektdatums kein Rating zur Bewertung der Bonitat des Unternehmens
und kein Emissionsrating in Bezug auf die angebotenen Teilschuldverschreibungen durchgefihrt.

Der Anleger hat keinen Einfluss auf die Verwendung der durch die Ausgabe der Inhaber-Teilschuldverschrei-
bungen eingeworbenen Mittel.

Die Emittentin wird mit der Emission, die Gegenstand des vorliegenden Prospekts ist, Inhaber-Teilschuldverschreibun-
gen im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 75. Mio. ausgeben. Die Riickzahlung des Anleihebetrags und die Erfiillung
der Verpflichtungen zur Zahlung von Zinsen hangen davon ab, dass die Emittentin im Rahmen ihrer geschéaftlichen
Aktivitaten die Mittel aus der Emission der Inhaber-Teilschuldverschreibungen so verwendet, dass sie ihren laufenden
Zinsverpflichtungen nachkommen und am Ende der in den Anleihebedingungen vorgesehen Laufzeit die mit diesen
Anleihen eingegangenen Verbindlichkeiten gegeniiber den Zeichnern erfiillen kann. Werden die Mittel aus der Emission
nicht in dieser Weise verwendet oder wird die Bonitat der Emittentin aus anderen Griinden in Mitleidenschaft gezogen,
besteht das Risiko eines teilweisen oder sogar vollstdndigen Verlustes der Kapitaleinlagen der Anleger sowie der Zin-
sen.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen kénnten nur schwer oder zu ungiinstigen Konditionen an Dritte
verauBerbar sein.

Die hier angebotenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind frei ibertragbar. Es ist beabsichtigt, die Inhaber-Teil-
schuldverschreibungen wahrend der Laufzeit an einer nationalen EU Boérse voraussichtlich in Deutschland in einem
Freiverkehrssegment einbeziehen zu lassen; geplant ist ein Listing im ersten Halbjahr 2018. Es gibt daher keine Ge-
wissheit, dass sich Giberhaupt ein liquider Markt bspw. als OTC (Over-the-Counter) Markt fiir die Schuldverschreibungen
entwickeln wird, oder dass ein solcher Markt, sofern er entsteht, fortbestehen wird. Allein die Tatsache, dass die
Schuldverschreibungen zum Borsenhandel in einem Freiverkehrssegment einbezogen werden, fiihrt nicht zwingend zu
groRerer Liquiditat als bei auRerbodrslich gehandelten Schuldverschreibungen. Falls Schuldverschreibungen nicht 6f-
fentlich gehandelt werden, kdnnen Preisinformationen fiir die Schuldverschreibungen schwieriger zu erhalten sein, was
die Liquiditat der Schuldverschreibungen negativ beeintrachtigen kann. In einem illiquiden Markt kénnte es sein, dass
ein Inhaber der Schuldverschreibungen seine Schuldverschreibungen nicht oder nicht jederzeit zu einem angemesse-
nen Marktpreis verkaufen kann. Die Moglichkeit zum Verkauf der Schuldverschreibungen kann dariiber hinaus aus
l&nderspezifischen Griinden eingeschrankt sein.

Sollten die Inhaber-Teilschuldverschreibungen nicht in einen Handel an einer Borse einbezogen werden, ist ihre Ver-
auBerbarkeit stark eingeschrankt oder gar nicht moglich. Im ungtinstigsten Fall muss der Anleger daher damit rechnen,
seine Inhaber-Teilschuldverschreibungen nicht verkaufen zu kdnnen, so dass er das Ende der Laufzeit der Anleihe
abwarten muss. AuBerdem wird es in diesem Fall fir die Inhaber-Teilschuldverschreibungen keinen an der Borse er-
mittelten Kurs geben. Es ist nicht auszuschlieRen, dass ungeachtet der Finanzlage der Emittentin sowie der Zinsent-
wicklung und sonstiger in einem liquiden OTC-Markt preisbildender Faktoren aufgrund der llliquiditat des Marktes fiir
die Inhaber-Teilschuldverschreibungen erhebliche Preisschwankungen bei den Inhaber-Teilschuldverschreibungen ein-
treten werden. Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass der Anleger seine Inhaber-Teilschuldverschreibun-
gen nicht, nicht zum gewtinschten Zeitpunkt oder nur zu einem Preis verduf3ern kann, der deutlich unter dem Ausgabe-
preis liegt.

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

Die Schuldverschreibungen sind bis zur Riickzahlung fest verzinslich. Der Inhaber von fest verzinslichen Wertpapieren
unterliegt insbesondere dem Risiko, dass sich der Kurs fiir die Wertpapiere infolge einer Anderung der gegenwartigen
Zinssatze im Kapitalmarkt verandert. Wahrend der Nominalzinssatz eines festverzinslichen Wertpapiers wahrend der
Dauer des Wertpapiers fest ist, andern sich die Marktzinsen Ublicherweise taglich. Wenn sich der Marktzins andert,
andert sich der Marktpreis fiir das Wertpapier in die entgegengesetzte Richtung. Wenn der Marktzins steigt, fallt Gbli-
cherweise der Kurs des Wertpapiers. Wenn der Marktzins fallt, steigt normalerweise der Kurs fir ein festverzinsliches
Wertpapier. Anleger sollten sich bewusst sein, dass sich Anderungen des Marktzinses nachteilig auf den Verkaufspreis
der Schuldverschreibungen auswirken und im Falle eines Verkaufs vor Ende der Laufzeit zu Verlusten fiir die Inhaber
der Schuldverschreibungen fihren kdnnen. Wenn der Inhaber der Schuldverschreibungen seine Schuldverschreibun-
gen bis zum Ende ihrer Laufzeit halt, sind die Anderungen im Marktzins fir ihn ohne Bedeutung, da die Schuldver-
schreibungen zum Nennbetrag zurlickgezahlt werden. Fir Anleger, die die angebotenen Schuldverschreibungen in
einem Betriebsvermdgen halten oder die aus anderen Griinden Biicher mit einem (regelmaBigen) Vermdgensstatus
(Bilanz) fihren missen, besteht das Risiko, dass der Wert der Schuldverschreibungen wahrend ihrer Laufzeit sinkt und
sie, obgleich sie die Anleihe weiter halten, nicht liquiditadtswirksame Verluste infolge von notwendig werdenden buch-
mafigen Abschreibungen ausweisen mussen.



Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH - 36 -

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

Anleger der angebotenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden Glaubiger der Emittentin und stellen dieser einen
Kredit zur Verfligung. Als Kreditgeber haben die Anleger ausschlieBlich schuldrechtliche Anspriiche auf Zinszahlung
und Riickzahlung des Nominalbetrags gegen die Emittentin. Sie besitzen keine Mitwirkungsrechte bei unternehmeri-
schen Entscheidungen. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen vermitteln insbesondere keine gesellschaftsrechtliche
oder unternehmerische Beteiligung. Sie sind auch nicht mit Stimmrechten ausgestattet und gewahren keinerlei Mit-
gliedsrechte, Geschéaftsfiihrungsbefugnisse oder Mitspracherechte. Unternehmerische Entscheidungen werden immer
vor dem Hintergrund bestimmter Annahmen (iber zukiinftige Entwicklungen getroffen. Im Nachhinein kann sich dann
herausstellen, dass die Entwicklungen anders verlaufen sind und deshalb die unternehmerische Entscheidung nicht die
gewlinschte Auswirkung oder sogar negative Auswirkungen hatte. Dies kdnnte negativen Einfluss auf die wirtschaftliche
Entwicklung der Emittentin haben mit der Folge, dass die Zinszahlungen sowie die Riickzahlung der Anleihe aufgrund
fehlender Zahlungsmittel nicht erfolgen kénnen.

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

Das Gesetz Uber Inhaber-Teilschuldverschreibungen aus Gesamtemissionen (Schuldverschreibungsgesetz — SchVG)
sieht vor, dass Glaubiger derselben Anleihe durch Mehrheitsbeschliisse Anderungen der Anleihebedingungen zustim-
men und zur Wahrung ihrer Rechte einen gemeinsamen Vertreter bestimmen kdnnen. Dies bedeutet, dass Anleger
dem Risiko ausgesetzt sind, Uberstimmt zu werden und gegen ihren Willen Rechte gegenuber der Emittentin zu verlie-
ren. Die Bestellung eines gemeinsamen Vertreters kann dartiber hinaus dazu fihren, dass Anleiheglaubiger ganz oder
teilweise die Moglichkeit verlieren, ihre Rechte gegeniber der Emittentin unabhangig von anderen Glaubigern geltend
zu machen und durchzusetzen. Ein Mehrheitsbeschluss der Anleihegldubiger, der zu einem Rechtsverlust der Anleihe-
glaubiger flhrt, kann massive nachteilige Auswirkungen auf den Wert der Inhaber-Teilschuldverschreibungen und des-
sen Realisierbarkeit haben und bis hin zum Totalverlust der Einlage fihren.

Es gibt keine Beschrankung fiir die Hohe der Verschuldung, die die Emittentin kiinftig aufnehmen darf.

Es gibt keine gesetzliche, vertragliche oder sonstige Beschrankung fir die Hoéhe der Verschuldung, die die Emittentin
gleichrangig mit den Inhaber-Teilschuldverschreibungen aufnehmen darf. Diese Verbindlichkeiten kénnen mit den In-
haber-Teilschuldverschreibungen gleichrangig oder ihr gegeniiber sogar vorrangig sein. Jede Aufnahme zusatzlicher
Verbindlichkeiten (Fremdkapital) erhoht die Verschuldung der Emittentin und kann den Betrag reduzieren, den die In-
haber der Schuldverschreibungen im Falle einer Liquidation oder Insolvenz der Emittentin erhalten.

Die Schuldverschreibungen konnen nach Wahl der Emittentin vorzeitig zuriickgezahit werden.

Die Emittentin ist berechtigt, alle ausstehenden Schuldverschreibungen ab dem 01. Januar 2024 insgesamt jederzeit
mit einer Frist von mindestens 30 Tagen zu kiindigen. Der Riickzahlungsbetrag betragt 100% des Nennbetrages der
Schuldverschreibungen jeweils zuzlglich bis zum Tag der Riickzahlung (ausschlieRlich) auf den Nennbetrag aufgelau-
fener und noch nicht gezahlter Zinsen. Im Fall der Kiindigung durch die Emittentin kénnten Anleihegldubiger einen
geringeren als den erwarteten Ertrag erhalten und diese Mittel nicht zu den gleichen Konditionen reinvestieren.

Die vertraglich festgelegte Laufzeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen von sieben Jahren kénnte bei An-
legern aufgrund einer Inflation zu Verlusten fiihren.

Durch eine Inflation vermindert sich der Wert des von den Anlegern mit der Anleihe eingesetzten Kapitals. Bei einer
Unternehmensanleihe mit einer vertraglich festgeschriebenen Laufzeit besteht ein Inflationsrisiko, das zur Folge haben
kann, dass der Inhaber der Anleihe moglicherweise hierdurch einen Wertverlust erleidet. Gleichzeitig kann nicht ausge-
schlossen werden, dass bei einer Inflation die Mdglichkeiten der Verauerung der Anleihe eingeschrankt sind, so dass
der Anleger damit rechnen muss, die Anleihe bis zum Ende der Laufzeit zu halten. Der Anleger kdnnte einen Wertverlust
realisieren mussen.

Der Preis der Schuldverschreibungen kénnte sinken, falls die Kreditwiirdigkeit der Emittentin sich verschlech-
tert.

Sofern beispielsweise aufgrund der Verwirklichung eines der auf die Emittentin bezogenen Risiken sich die Wahrschein-
lichkeit verringert, dass die Emittentin ihre aus den Schuldverschreibungen resultierenden Verpflichtungen voll erfillen
kann, wird der Preis der Schuldverschreibungen sinken. Selbst wenn die Wahrscheinlichkeit, dass die Emittentin ihre
aus den Schuldverschreibungen resultierenden Verpflichtungen voll erfillen kann, sich tatsachlich nicht verringert, kon-
nen Marktteilnehmer dies dennoch anders wahrnehmen und der Preis der Schuldverschreibungen deshalb sinken. So-
fern eines dieser Risiken eintritt, kdnnten Dritte die Schuldverschreibungen nur zu einem geringeren Kaufpreis als vor
dem Eintritt des Risikos zu kaufen gewillt sein. Unter diesen Umstanden wird der Preis der Schuldverschreibungen
fallen.
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Aufstockung der Anleihe durch weitere Anleihen konnte zu einem geringeren Marktwert fiihren.

Eine Begebung weiterer Schuldverschreibungen durch die Emittentin kénnte zur Folge haben, dass die bisher emittier-
ten Schuldverschreibungen aufgrund des hierdurch verursachten groReren Angebotes einen geringeren Marktwert ha-
ben. Das Gleiche konnte eintreten, da die Emittentin Schuldverschreibungen vor der Schuldverschreibung 2017/2024,
die Gegenstand dieses Prospektes ist, ausgegeben hat; die Emittentin hat eine 3,75 % verzinsliche Inhaber-Teilschuld-
verschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000.- und im Gesamtbetrag von EUR 50 Mio. in 2015 und 2016 begeben
(nachfolgend Inhaber-Teilschuldverschreibung 2015/2020). Die Inhaber-Teilschuldverschreibung 2015/2020 wurde
vollstandig platziert. Die Inhaber-Teilschuldverschreibung 2015/2020 wird ab dem 30. Dezember 2015 (einschlief3lich)
bis zum Datum der Falligkeit am 30. Dezember 2020 (ausschlieRlich) mit jahrlich 3,75 % verzinst, zahlbar jahrlich nach-
traglich jeweils am 30. Dezember eines jeden Jahres. Die Rickzahlung der Inhaber-Teilschuldverschreibung 2015/2020
im Gesamtbetrag von EUR 50 Mio. erfolgt zum 30. Dezember 2020.

Die auf Euro lautenden Schuldverschreibungen kénnen fiir solche Anleger ein Wahrungsrisiko bedeuten, fiir
die der Euro eine Fremdwéahrung darstelit.

Die Schuldverschreibungen lauten auf Euro. Wenn der Euro fiir einen Anleiheglaubiger eine Fremdwahrung darstellt,
ist dieser Anleiheglaubiger dem Risiko von Veranderungen von Wechselkursen ausgesetzt, die den Ertrag der Schuld-
verschreibung beeintrachtigen kdnnen. Veranderungen von Wechselkursen kdnnen vielfaltige Ursachen wie bspw.
makrotkonomische Faktoren, Spekulationen und Interventionen durch Notenbanken und Regierungen haben. Im Er-
gebnis kdnnten Anleger weniger Kapital oder Zinsen als erwartet oder gar kein Kapital oder Zinsen erhalten.

Bei einer Fremdfinanzierung des Erwerbs der Inhaber-Teilschuldverschreibungen tragt der Anleger das Risiko,
die Forderungen aus seiner Finanzierung erfiillen zu miissen, ohne dass ihm moglicherweise dafiir entspre-
chende Ertrage aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen zur Verfiigung stehen.

Anlegern steht es frei, ihre Geldanlage ganz oder teilweise durch Fremdmittel, also z. B. durch Bankdarlehen, zu finan-
zieren. Hierbei erhoht sich das Risiko der Investitionen der Inhaber-Teilschuldverschreibungen, da die aufgenommenen
Fremdmittel einschlieRlich der hiermit verbundenen Kosten (z. B. Darlehenszinsen) zuriickzufiihren sind, und zwar auch
im Falle des vollstandigen oder teilweisen Verlustes der Anspriche aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen sowie
wenn die Inhaber-Teilschuldverschreibungen ggf. keine ausreichenden Ertrage abwerfen.

Das Emissionsvolumen der Anleihe kdnnte nicht vollstandig platziert werden und das angestrebte Investitions-
konzept konnte dadurch nicht oder nur teilweise realisiert werden.

Es kann nicht garantiert werden, dass das gesamte Emissionsvolumen gemaR den Anleihebedingungen in der Platzie-
rungsphase vollstédndig ibernommen und eingezahlt wird. Das fehlende Emissionsvolumen kann Auswirkungen auf das
gesamte Investitionskonzept der Emittentin und damit auf deren Vermégens-, Finanz- und Ertragslage haben. Gleiches
gilt, wenn ein oder mehrere Anleiheglaubiger ihren Einzahlungsverpflichtungen nicht oder nicht rechtzeitig nachkommen
oder eine (teilweise) Kiindigung durch Anleiheglaubiger die Emittentin zur teilweisen oder ggf. zur gesamten Riickzah-
lung der Anleihe verpflichtet.

Einfluss von Transaktions- und dhnlichen Kosten in Bezug auf die Anleihe.

Mit dem Erwerb oder Verkauf der Schuldverschreibungen kdnnen Kosten fiir die Anleiheglaubiger entstehen. Diese
Kosten kénnen die mit den Schuldverschreibungen verbundenen Renditechancen vermindern. Der potentielle Anleihe-
glaubiger sollte sich daher vor Erwerb der Schuldverschreibungen Uber alle mit dem Kauf oder Verkauf der Schuldver-
schreibungen anfallenden Kosten informieren. Zusatzliche, die Renditechancen mindernde Kosten kénnen auch im
Rahmen der Geltendmachung von Zinszahlungen bzw. der Riickzahlung der Schuldverschreibungen entstehen.

Der Erwerber der Inhaber-Teilschuldverschreibung kann durch steuerrechtliche Verdnderung einer finanziellen
Mehrbelastung ausgesetzt sein.

Die Entwicklung des deutschen, luxemburgischen und &sterreichischen Steuerrechts unterliegt einem stetigen Wandel.
Die Emittentin hat keinen Einfluss darauf, dass die im Zeitpunkt der Prospekterstellung geltenden steuerlichen Geset-
zesvorschriften und die zu ihrer Ausfihrung erlassenen steuerlichen Verwaltungsanweisungen, Erlasse und Verord-
nungen in unveranderter Form wahrend der Gesamtlaufzeit der Anleihe fortbestehen. Die im vorliegenden Prospekt
dargestellten steuerlichen Angaben geben deshalb ausschliellich die derzeitige Rechtslage unter Beriicksichtigung der
aktuellen Rechtsprechung und Verwaltungsauffassung sowie von einschlagigen juristischen Kommentaren im Zeitpunkt
der Veroffentlichung des vorliegenden Prospekts wieder. Es besteht die Méglichkeit einer zukiinftigen Anderung des
Steuerrechts oder einer Anderung der Verwaltungsauffassung. Auch eine gednderte Rechtsprechung der Finanzver-
waltung kann nicht ausgeschlossen werden. Im Fall der Anderung der steuerlichen Gesetze oder der Auslegung der
bestehenden steuerlichen Gesetze kdnnen sowohl die geschéftliche Tatigkeit der Gruppe als auch die steuerlichen
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Bedingungen fiir die Anleger in Bezug auf die Anleihe negativ beeinflusst werden. Dies kann sowohl fir die Gruppe als
auch fur die Anleger zu erheblichen steuerlichen Mehrbelastungen fiihren.

Es bestehen Risiken im Zusammenhang mit dem auf Deutschland, Osterreich und Luxemburg beschrinkten
Angebot, da die Verbuchung und Verwaltung der Teilschuldverschreibungen fiir Anleihegldubiger aus dem
Ausland mit besonderem Aufwand verbunden sein konnte.

Die Verbuchung und Verwaltung der Teilschuldverschreibungen konnten fir Anleiheglaubiger aus dem Ausland mit
besonderem Aufwand und weiteren Kosten verbunden sein. Die Teilschuldverschreibungen werden nur in der Bundes-
republik Deutschland, der Republik Osterreich und dem GroRherzogtum Luxemburg 6ffentlich angeboten. Es existieren
keine Zahlstellen auf3erhalb Deutschlands. Insoweit besteht fiir Anleiheglaubiger mit Wohnsitz auf3erhalb Deutschlands
bzw. mit einer Kontoverbindung auRRerhalb Deutschlands das Risiko, dass der Erwerb der Anleihen durch Depotzubu-
chung und die Abwicklung der Zins- und Tilgungszahlung(en) nur Uber eine Bank von internationalem Rang erfolgen
kann und vor dem Erwerb die Einrichtung eines Kontos bei einer Bank von internationalem Rang in Deutschland oder
aulBerhalb Deutschlands erforderlich sein kdnnte. Demnach kénnten mit dem Erwerb der Teilschuldverschreibungen
und der Abwicklung der Zins- und Tilgungszahlungen weitere Kosten verbunden sein, und die Rendite kdnnte geringer
als erwartet ausfallen.
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lll. Allgemeine Information

1.  Verantwortung fiir den Prospekt

Anbieterin und Emittentin der mit diesem Prospekt angebotenen Anleihe ist die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH
mit Sitz in Kempten (Geschaftsadresse: Beethovenstr. 18, 87435 Kempten, Bundesrepublik Deutschland). Die Emitten-
tin ibernimmt gemaR Artikel 9 des Luxemburgischem Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt tber Wert-
papiere die Verantwortung fiir den Inhalt des Prospekts und erklart hiermit, dass die in diesem Prospekt gemachten
Angaben ihres Wissens nach richtig und keine wesentlichen Umsténde ausgelassen worden sind. Sie erklart zudem,
dass sie die erforderliche Sorgfalt hat walten lassen, um sicherzustellen, dass die in diesem Prospekt gemachten An-
gaben ihres Wissens nach richtig und keine Tatsachen ausgelassen worden sind, die die Aussage dieses Prospektes
wahrscheinlich verandern kénnen.

2. Hinweise zu Zahlenangaben und Euroangaben

Die Finanzangaben der Emittentin beziehen sich in diesem Prospekt, soweit nicht anders angegeben, auf den nach den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften (HGB) fir die Emittentin erstellten und gepriiften Jahresabschluss ein-
schlieBlich Kapitalflussrechnung fiir das Geschéftsjahr 2014 zum 31. Dezember 2014, den gepriften Jahresabschluss
einschlieBlich Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr 2015 zum 31. Dezember 2015 und den gepriften Jahresab-
schluss einschlief3lich Kapitalflussrechnung fiir das Geschéaftsjahr 2016 zum 31. Dezember 2016. Einzelne Zahlenan-
gaben (darunter auch Prozentangaben) in diesem Prospekt kénnen kaufmannisch gerundet sein. In Tabellen addieren
sich solche kaufmannisch gerundeten Zahlenangaben unter Umstanden nicht genau zu den in der Tabelle ggf. gleich-
falls enthaltenen Gesamtsummen.

3. Hinweise zu Quellen der Branchen, Markt- und Kundendaten

Dieser Prospekt enthalt Branchen, Markt- und Kundendaten sowie Berechnungen, die aus Branchenberichten, Markt-
forschungsberichten, 6ffentlich erhaltlichen Informationen und kommerziellen Veréffentlichungen entnommen sind (die
.externen Daten*). Externe Daten wurden insbesondere fir Angaben zu Markten und Marktentwicklungen verwendet.
Der Prospekt enthalt dariiber hinaus Schatzungen von Marktdaten und daraus abgeleitete Informationen, die weder aus
Veréffentlichungen von Marktforschungsinstituten noch aus anderen unabhangigen Quellen enthnommen werden kon-
nen. Diese Informationen beruhen auf internen Schatzungen der Emittentin, die auf der langjahrigen Erfahrung ihrer
Know-how-Trager, Auswertungen von Fachinformationen (Fachzeitschriften, Messebesuchen, Fachgesprachen und
von Verbanden) oder innerbetrieblichen Auswertungen beruhen und kénnen daher von den Einschatzungen der Wett-
bewerber der Emittentin oder von zukinftigen Erhebungen durch Marktforschungsinstitute oder anderen unabhangigen
Quellen abweichen. Es wurden — soweit es der Emittentin bekannt ist und sie dies aus den von Quellen veréffentlichte
Informationen ableiten konnte — keine Tatsachen unterschlagen, die die wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder
irrefihrend gestalten wirden. Die von Seiten Dritter Gbernommenen Angaben wurden korrekt wiedergegeben; soweit
es der Emittentin bekannt ist und sie aus den von dieser dritten Partei veroffentlichten Informationen ableiten konnte,
wurden keine Tatsachen unterschlagen, die die wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder irrefiihrend gestalten
wirden.

4. Zukunftsbezogene Aussagen

Dieser Prospekt enthalt in die Zukunft gerichtete Aussagen. Zukunftsgerichtete Aussagen betreffen zukiinftige Tatsa-
chen, Ereignisse sowie sonstige Umstande, die keine historischen Tatsachen sind. Dies gilt insbesondere fir Aussagen
in diesem Prospekt Uber die zukiinftige finanzielle Ertragsfahigkeit der Emittentin, Plane und Erwartungen in Bezug auf
das Geschaft der Emittentin, Gber Wachstum und Profitabilitat sowie tber wirtschaftliche Rahmenbedingungen, denen
die Emittentin ausgesetzt ist sowie in Bezug auf allgemeine und branchenspezifische Marktentwicklungen und sonstige
fur die Geschéaftstatigkeit relevanten Rahmenbedingungen. Solche Aussagen basieren auf der gegenwartigen, nach
bestem Wissen vorgenommenen, Einschatzung der Emittentin hinsichtlich zukinftiger Ereignisse zum gegenwartigen
Zeitpunkt. Sie unterliegen daher Risiken und Unsicherheiten, deren Eintritt bzw. Ausbleiben dazu fiihren kann, dass
tatsachliche Ergebnisse, die Finanzlage und die Profitabilitat der Emittentin wesentlich von denjenigen abweichen oder
negativer ausfallen als diejenigen, die in diesen Aussagen ausdriicklich oder implizit angenommen oder beschrieben
werden. Entsprechendes gilt fir die in diesem Prospekt wiedergegebenen zukunftsgerichteten Aussagen und Progno-
sen aus Studien Dritter.

Es wird darauf hingewiesen, dass die Emittentin nicht die Verpflichtung Gbernimmt, derartige zukunftsgerichtete Aussa-
gen zu aktualisieren und an zukiinftige Ereignisse oder Entwicklungen anzupassen, soweit dies nicht gesetzlich vorge-
schrieben ist.
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5. Einsehbare Dokumente

Folgende Unterlagen stehen wahrend der Giiltigkeitsdauer dieses Prospekts, d.h. bis zum Ablauf eines Jahres nach
der Billigung (voraussichtlich bis zum 23. Januar 2019) bei der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH in Papierform
zur Verfigung und kénnen in den Geschaftsrdumen der Gesellschaft, Beethovenstr. 18, 87435 Kempten, wahrend der
Ublichen Geschaftszeiten eingesehen werden:

= dieser Prospekt,
. Satzung der Gesellschaft,

. (geprifte) Jahresabschluss der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH nach HGB fir das Geschaftsjahr zum
31. Dezember 2014 einschlieflich Kapitalflussrechnung nebst Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers,

. (geprifte) Jahresabschluss der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH nach HGB fir das Geschaftsjahr zum
31. Dezember 2015 einschlieflich Kapitalflussrechnung nebst Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers,

. (geprifte) Jahresabschluss der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH nach HGB fir das Geschaftsjahr zum
31. Dezember 2016 einschlieflich Kapitalflussrechnung nebst Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers.

Der gebilligte Prospekt sowie die in diesem Prospekt genannten Dokumente werden Uberdies auf den Internetseiten
der Gesellschaft unter www.rea-beteiligung.de veréffentlicht. Ferner wird der Prospekt auf der Internetseite der Borse
Luxemburg unter www.bourse.lu veréffentlicht. Der Inhalt der Internetseite der Emittentin (www.rea-beteiligung.de) ist
nicht Gegenstand und Bestandteil des Prospekts. Gleiches gilt flir andere in diesem Prospekt aufgefiihrte Webseiten.

6. Weitere Angaben zur Verwendung dieses Prospekts durch Finanzintermediare

Es sind keine Finanzintermediare mit einem eigenen oOffentlichen Angebot tatig, da die Schuldverschreibungen in der
Bundesrepublik Deutschland, dem Grof3herzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich in einer Eigenemission der
Emittentin platziert wird.

7. Zusitzliche Informationen
Liste und Identitét des Finanzintermediérs, der den Prospekt verwenden darf:

Entfallt, da keine Finanzintermediare mit eigenen offentlichen Angeboten tatig sind und die Schuldverschreibungen in
einer Eigenemission der Emittentin platziert werden.

8. Weitere Hinweise beziiglich dieses Prospekts und des Angebots

Es ist niemand befugt, andere als die in diesem Prospekt gemachten Angaben oder Tatsachen zu verbreiten. Sofern
solche Angaben dennoch verbreitet werden sollten, diirfen derartige Angaben oder Tatsachen nicht als von der Emit-
tentin autorisiert betrachtet werden. Weder die nach diesen Regeln erfolgte Uberlassung dieses Prospektes noch das
Angebot, der Verkauf oder die Lieferung von Inhaber-Teilschuldverschreibungen stellen eine Gewahrleistung dar, dass
(i) die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben zu einem Zeitpunkt nach dem Datum der Verdffentlichung dieses Pros-
pekts oder zu einem nach der Verdffentlichung eines Nachtrags oder einer Erganzung zu diesem Prospekt liegenden
Zeitpunkt zutreffend sind, oder (ii) keine nachteilige Veranderung in der Geschaftstatigkeit oder der Finanzlage der
Emittentin, die wesentlich im Zusammenhang mit der Begebung und dem Verkauf der Inhaber-Teilschuldverschreibun-
gen ist, zu einem Zeitpunkt nach dem Datum der Veréffentlichung dieses Prospekts, oder zu einem nach der Veréffent-
lichung eines Nachtrags oder einer Ergénzung zu diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt, stattgefunden hat, (iii) andere
im Zusammenhang mit der Begebung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen stehenden Angaben zu einem anderen
Zeitpunkt als dem Zeitpunkt, zu dem sie mitgeteilt wurden oder auf den sie datiert wurden, zutreffend sind.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind nicht fiir jeden Anleger geeignet. Anleger sollten vor der Entscheidung Gber
den Erwerb der Inhaber-Teilschuldverschreibungen eigene Erkundigungen tber die Vermogens-, Finanz und Ertrags-
lage einholen und eigene Bewertungen der Kreditwurdigkeit der Emittentin vornehmen. Weder dieser Prospekt noch
andere in Verbindung mit den Inhaber-Teilschuldverschreibungen gemachten Angaben stellen eine Empfehlung an den
Anleger seitens der Emittentin dar, die Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu erwerben.

Dieser Prospekt stellt kein Angebot dar und darf nicht zum Zwecke der Unterbreitung eines Angebots in denjenigen
Rechtsordnungen verwendet werden, in denen ein solches Angebot unzuldssig ist oder gegenliber Personen, gegen-
Uber denen ein solches Angebot rechtswidrig ware.

Die Emittentin Gbernimmt keine Gewahr dafir, dass dieser Prospekt rechtmalig verbreitet wird oder dass die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen nach den Anforderungen der jeweiligen Rechtsordnung rechtmaRig in Ubereinstimmung mit
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anwendbaren Registrierungsvorschriften oder anderen rechtlichen Voraussetzungen oder gemafl anwendbarer Aus-
nahmetabestidnde angeboten werden.

Sie Ubernimmt ferner keine Haftung fir die Unterstitzung des Angebots oder Verbreitung des Prospekts. Insbesondere
wurden von der Emittentin keinerlei Handlungen in denjenigen Rechtsordnungen vorgenommen, in denen solche Hand-
lungen zum Zwecke des Angebots oder der Verbreitung erforderlich sind.

Das Angebot, der Verkauf und die Lieferung der Inhaber-Teilschuldverschreibung sowie die Verbreitung dieses Pros-
pekts unterliegen in einigen Rechtsordnungen rechtlichen Beschrankungen. Personen, die in den Besitz dieses Pros-
pektes gelangen, werden von der Emittentin aufgefordert, sich selbst Uber derartige Beschréankungen zu informieren
und diese zu befolgen. Insbesondere sind und werden die Inhaber-Teilschuldverschreibungen im Rahmen dieses An-
gebots nicht gemal dem US Securities Act registriert und unterliegen nicht den Vorschriften des U.S. Steuerrechts. Von
wenigen begrenzten Ausnahmen abgesehen diirfen die Inhaber-Teilschuldverschreibungen im Rahmen dieses Ange-
bots in oder innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an U.S.-Personen weder angeboten, verkauft noch
geliefert werden.
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IV. Ausgewahlte historische Finanzinformationen

Nachfolgende Ubersicht enthalt ausgewahlte Finanzinformationen aus dem gepriiften Jahresabschluss (Einzelab-
schluss) der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH nach HGB fiir das Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2014, dem
gepriften Jahresabschluss (Einzelabschluss) der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH nach HGB fir das Geschafts-
jahr zum 31. Dezember 2015 und dem gepriften Jahresabschluss (Einzelabschluss) der Real Estate & Asset Beteili-

gungs GmbH nach HGB fiir das Geschaftsjahr zum 31. Dezember 2016.

Soweit nicht anders angegeben, sind die Finanzinformationen fiir die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH in diesem
Prospekt in Ubereinstimmung mit dem deutschen Handelsrecht und dem Handelsgesetzbuch ,HGB* erstellt worden.
Die Prifung der Jahresabschlisse erfolgte nach §§ 316 ff HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer

(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsgemaflier Durchfiihrung von Abschlusspriifungen.

Jahresabschuss
Real Estate & Asset
Beteiligungs GmbH

Jahresabschluss
Real Estate & Asset
Beteiligungs GmbH

Jahresabschluss
Real Estate & Asset
Beteiligungs GmbH

Real Estate & Asset
Beteiligungs GmbH

Real Estate & Asset
Beteiligungs GmbH

Zeitraum 01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2015 01.01.-31.12.2016
(HGB) (HGB) (HGB)
EUR (gerundet) EUR (gerundet) EUR (gerundet)
(gepriift) (gepriift) (gepriift)
Umsatzerlése 1.028.160 00 00
Sonstige betriebliche Ertrage 111.761 78.631 3.526.046
Personalaufwand -184.973 -215.164 -184.434
Sonstige betriebliche Aufwendungen -1.161.801 -2.290.065 -1.311.155
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 281.942 141.388 1.271.791
Zinsen und d@hnliche Aufwendungen -2.183.183 -2.287.705 -2.546.974
Abschreibungen auf Sachanlagen -4.146 -1.901 -1.353
:::i‘: ':;1'::"3:‘?;‘;::::11';?“";age" i -441.960 194.927 -6.281.408
Jahresfehlbetrag -2.554.076 -3.591.488 -5.489.380
Cashflow aus laufender Geschiftstatigkeit -1.428.000 +4.994.000 -7.855.000
Cashflow aus Investitionstatigkeit +2.352.000 -2.372.000 -18.300.000
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -1.219.000 -495.000 +23.970.000
Stichtag Jahresabschuss Jahresabschuss Jahresabschuss

Real Estate & Asset
Beteiligungs GmbH

31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
(HGB) (HGB) (HGB)
EUR EUR EUR
(gepruft) (gepruft) (gepruft)

Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 5.955.910 9.547.398 15.036.778
Anlagevermégen 3.911 2.504.510 15.620.636
Umlaufvermégen 18.997.430 11.668.476 20.012.425
Bilanzsumme 24.977.106 23.772.026 50.723.748
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V. Angaben uber die Emittentin
1.  Firma, Sitz und Handelsregisterdaten

Die Firma der Emittentin lautet Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH. Daneben tritt die Gesellschaft unter der kom-
merziellen Bezeichnung Real Estate & Asset Beteiligung auf. Weitere kommerzielle Bezeichnungen werden nicht ver-
wendet. Auf der Gesellschafterversammlung am 03. November 2015 wurde die Umfirmierung der Gesellschaft von
Maritim Vertriebs GmbH in Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH beschlossen, einhergehend mit der operativen
Neuausrichtung der Gesellschaft. Die Eintragung der Namensanderung in das Handelsregister des Amtsgerichts Kemp-
ten erfolgte am 09. November 2015.

Sitz der Gesellschaft ist Kempten.
Die Emittentin ist im Handelsregister des Amtsgerichts Kempten unter HRB 10016 eingetragen.
2.  Abschlusspriifer

Der geprifte Jahresabschluss der Emittentin zum 31. Dezember 2014 (nach HGB) wurde durch die TPW Todt & Partner
GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Valentinskamp 88, 20355 Hamburg, geprift und mit einem uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen. Die TPW Todt & Partner GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Valentinskamp 88 in 20355 Hamburg ist Mitglied der Wirtschaftspriiferkammer mit dem Sitz in Hamburg. Die Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft TPW Todt & Partner GmbH & Co. KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft wurde als Ab-
schlusspriifer fir das Geschaftsjahr 2015 und 2016 nicht mehr seitens der Emittentin bestellt, da der operative Schwer-
punkt der Emittentin seit Oktober 2015 auf dem Immobiliengeschaft liegt und die Mandatierung der Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft TPW Todt & Partner GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft aufgrund des in der Vergangenheit
malgeblich durchgefiihrten operativen Beteiligungsgeschaftes an Einschiffsgesellschaften begriindet war. Die Ge-
schaftsfuhrung der Emittentin mandatierte die Wirtschaftspriifungsgesellschaft TPW Todt & Partner GmbH & Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft in der Vergangenheit aufgrund der ausgewiesenen Expertise der Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft im Schiffs(beteiligungs)geschaft.

Der geprifte Jahresabschluss der Emittentin zum 31. Dezember 2015 und zum 31. Dezember 2016 (jeweils nach HGB)
wurde durch die GoolRen & Heuermann GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, An der Werft 1, 21680 Stade, gepriift
und mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Die Gooflen & Heuermann GmbH Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft, An der Werft 1 in 21680 Stade ist Mitglied der Wirtschaftspriiferkammer mit dem Sitz in Berlin.

3. Land und Datum der Griindung, Rechtsordnung und Existenzdauer

Die Emittentin wurde errichtet durch die BioMa Verwaltungsgesellschaft mbH mit dem Sitz in Traunstein am 07. No-
vember 2008 (URNr. J1946/08 des Notars Timm Jennewein, Traunstein) und am 17. November 2008 in das Handels-
register des Amtsgerichts Kempten (Allgau) unter HRB 10016 eingetragen. Die Gesellschaft firmierte bis zum 02. No-
vember 2015 unter der Firmenbezeichnung Maritim Vertriebs GmbH. Auf der Gesellschafterversammlung am 03. No-
vember 2015 wurde die Namensanderung in Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH und gleichzeitig die Erweiterung
des Unternehmenszweckes geman Abschnitt V.4. beschlossen.

Die Emittentin ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach den Gesetzen der Bundesrepublik Deutschland.
Mafgeblich fur die Emittentin ist die deutsche Rechtsordnung.

Die Gesellschaft ist auf unbestimmte Zeit errichtet.

4. Gegenstand des Unternehmens und Kontaktinformation

Gegenstand des Unternehmens ist nach § 2 der Satzung im In- und Ausland Tochtergesellschaften, Niederlassungen
oder Betriebsstatten zu errichten und sich an anderen Unternehmen unmittelbar oder mittelbar zu beteiligen, solche zu
beraten, zu steuern und zu koordinieren sowie deren Geschéafte zu flihren. Des weiteren ist der Gegenstand die strate-
gische Fihrung, Steuerung und Koordination von Tochtergesellschaften im Rahmen einer geschéftsleitenden Holding
und von Drittunternehmen (insbesondere durch Erbringung von entgeltlichen administrativen, finanziellen, kaufmanni-
schen und technischen Dienstleistungen) und deren langfristige Wertsteigerung, sowie allgemein die Erbringung von
Dienstleistungen auf dem Gebiet der Unternehmensberatung. Die Gesellschaft ist berechtigt, ihren Geschaftsbetrieb
ganz oder teilweise in Beteiligungsunternehmen gleich welcher Rechtsform auszugliedern. Die Gesellschaft kann Un-
ternehmen erwerben oder verduRern, sie unter einheitliche Leitung zusammenfassen und Unternehmensvertrage mit
ihnen schliel3en. Die Gesellschaft ist weiterhin berechtigt, Sachwerte des Anlagevermdgens wie beispielsweise Grund-
stiicke und Immobilien zu erwerben, die Planung und Realisierung von Sachwertprojekten aller Art durchzufthren, die
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Projektweiterentwicklung zu betreiben, das strategische und operative Sachwertemanagement (Investment-, Portfolio-
, Asset-, Property- und Facilitymanagement) zu ibernehmen, diese zu verkaufen und alle damit in Zusammenhang
stehenden operativen Geschéfte (beispielsweise Beratungs-, Bewertungs- und Finanzierungstatigkeiten) zu tatigen,
samt damit zusammenhangender Dienstleistungen und Geschéfte, in allen Phasen der Wertschdpfungskette, tGiber den
gesamten Sachwertelebenszyklus auf eigene oder fremde Rechnung. Zusatzlich ist die Gesellschaft berechtigt die
Entwicklung und Beurteilung von Finanzierungsmodellen und gesellschaftsrechtlichen Konzeptionen sowie die techni-
sche und wirtschaftliche Prifung (Due Diligence) von Sachwerteprojekten und -transaktionen, soweit diese Tatigkeiten
nicht anderen Berufsgruppen vorbehalten sind, durchzufiihren. Die Gesellschaft ist zu allen Rechtsgeschaften und
Rechtshandlungen berechtigt, die geeignet erscheinen, den Gesellschaftszweck und die allgemeine Geschéftsstrategie
unmittelbar oder mittelbar zu férdern. Die Gesellschaft kann die zur Erreichung ihres Zwecks und der Geschaftsstrategie
erforderlichen oder zweckmaRigen Handlungen selbst vornehmen oder durch Dritte vornehmen lassen. Die Durchfiih-
rung der Tatigkeiten liegt im freien Ermessen der Gesellschaft und deren Vertretungsorgane, inhaltliche Beschrankun-
gen jedweder Art bestehen nicht. Abweichungen von der allgemeinen Geschéftsstrategie sind, soweit diese der Forde-
rung entsprechend dienen, zulassig. Erlaubnispflichtige Tatigkeiten werden nicht ausgeibt.

Die Geschéftsanschrift lautet Beethovenstr. 18, 87435 Kempten. Telefonisch ist die Gesellschaft unter +49 831 58098-
25 erreichbar.

5. Stammkapital und Geschéftsjahr

Das Stammkapital der Gesellschaft betragt derzeit EUR 25.000,-. Es ist eingeteilt in 25.000 Anteile zu je einem EURO
und ist voll eingezahlt.

Das Geschaftsjahr beginnt am 01. Januar und endet am 31. Dezember des Jahres.
6. Ereignisse aus jlingster Zeit

Ereignisse aus jungster Zeit, die in erheblichem Male fiir die Bewertung der Solvenz der Real Estate & Asset Beteili-
gungs GmbH relevant sein kénnten, bestehen keine.

7.  Gesellschafterstruktur der Emittentin
Alleingesellschafter der Emittentin ist die CFI Corporate Finance & Investment GmbH mit dem Sitz in Traunstein. Es

existieren keine Vereinbarungen, deren Auslbung zu einem spateren Zeitpunkt zu einer Veranderung bei der Kontrolle
der Emittentin fihren kdnnte.

8. Organisationsstruktur und Stellung der Emittentin innerhalb der Gruppe

8.1. Darstellung der Gruppe

Die Emittentin ist die Muttergesellschaft der Real Estate & Asset Beteiligungs Gruppe. Das nachfolgende Schaubild
verdeutlicht die Gruppenstruktur zum Prospektdatum. Die Emittentin und ihre Beteiligungen beschaftigen zum Pros-
pektdatum insgesamt vier Mitarbeiter.
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| JHS Invest GmbH & Co. KG (Bundesrepublik Deutschland) |

100%

¥

| CF| Carporate Finance & Investment GmbH (Bundesrepublik Deutschland) |

| 100%

| Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH (Bundesrepublik Deutschland) ‘

Real Asset Verwaltungs GmbH L0 | 50% | Hammelburg Invest & Verwaltungs
{Bundesrepublik Deutschland) GmbH (Bundesrepublik Deutschland)

385% | Wertheim Verwaltungs GmbH
(Bundesrepublik Deutschland)

100% | Traunstein Gewerbe Verwaltungs GmbH
(Bundesrepublik Deutschland)

Hof Wohnen und Verwaltungs
_| GmbH & Co. KG
(Bundesrepublik Deutschland)

%"

*Die Beteiligungshihe in Hahe von 94% ergibt sich aus einer 94% Beteiligung
an der Komplementarin Hof Verwaltungs GmbH und einer 94%
Kommanditistenbeteiligung an der Hof Wohnen und Verwaltungs GmbH &
Co. kG

Nachfolgend werden die Beteiligungen Hammelburg Invest & Verwaltungs GmbH, Wertheim Verwaltungs GmbH, Hof
Wohnen und Verwaltungs GmbH & Co. KG, Hof Verwaltungs GmbH, Traunstein Gewerbe Verwaltungs GmbH und die
Real Asset Verwaltungs GmbH dargestellt.

Hammelburg Invest & Verwaltungs GmbH

Die Hammelburg Invest & Verwaltung GmbH mit Sitz in Kempten (Beethovenstralie 18, 87435 Kempten) wurde am 19.
Oktober 2017 in das Handelsregister des Amtgerichts Kempten unter HRB 13977 eingetragen. Gegenstand des Unter-
nehmens ist der Erwerb, das Verwalten und das Verpachten von Grundbesitz in Hammelburg. Das Stammkapital der
Gesellschaft betragt € 25000,-. Die Emittentin war die Griinderin der Gesellschaft zu 50% und halt zum Prospektdatum
50% der Geschéftsanteile und dementsprechend auch des Stammkapitals der Hammelburg Invest & Verwaltung GmbH.
Geschaftsfihrer der Hammelburg Invest & Verwaltung GmbH ist Dr. Markus Steinhauser und Herr Dietmar
Demeczenko. Die Hammelburg Invest & Verwaltung GmbH verwaltet in der Unternehmensgruppe das Immobilienport-
folio in Hammelburg (Bayern).

Wertheim Verwaltungs GmbH

Die Wertheim Verwaltungs GmbH mit Sitz in Kempten (Beethovenstralie 18, 87435 Kempten) wurde am 29. Juni 2016
in das Handelsregister des Amtgerichts Kempten unter HRB 13353 eingetragen. Gegenstand des Unternehmens ist
der Erwerb und die Verwaltung von Sachwerten jedweder Art insbesondere in Bezug auf Immobilien und Unterneh-
mensbeteiligungen, die damit verbundene Projektweiterentwicklung zu betreiben und den Verkauf der Sachwerte und
alle damit in Zusammenhang stehenden operativen Geschéfte zu tatigen. Die Gesellschaft ist berechtigt, alle Handlun-
gen vorzunehmen, die zur Erreichung des Gesellschaftszwecks unmittelbar oder mittelbar férderlich sind, mit Ausnahme
erlaubnispflichtiger Tatigkeiten. Das Stammkapital der Gesellschaft betragt € 25000,-. Die Emittentin war die Griinderin
der Gesellschaft . Die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH verkaufte Ende September 2017 einen Geschaftsanteil
in Hohe von 30% an der Wertheim Verwaltungs GmbH; die Emittentin verkaufte Ende Dezember 2017 einen weiteren
Geschéaftsanteil an der Wertheim Verwaltungs GmbH, so dass zum Prospektdatum die Beteiligung an der Wertheim
Verwaltungs GmbH 38.5% betragt. Die Kaufer sind institutionelle Investoren. Der Abschluss der notariellen Beurkun-
dung der Kaufvertrage der GmbH Anteile erfolgte Ende September 2017 bzw. Ende Dezember 2017. Geschéaftsfiihrer
der Wertheim Verwaltungs GmbH ist Dr. Markus Steinhauser. Die Wertheim Verwaltungs GmbH verwaltet in der Unter-
nehmensgruppe das Immobilienportfolio in Wertheim (Bayern).

Hof Wohnen und Verwaltungs GmbH & Co. KG und Hof Verwaltungs GmbH

Die Hof Wohnen und Verwaltungs GmbH & Co. KG mit Sitz in Kempten (Beethovenstralte 18, 87435 Kempten) wurde
am 27. Juni 2016 in das Handelsregister des Amtgerichts Stuttgart unter HRB 732287 eingetragen; zum Eintragungs-
zeitpunkt firmierte die Gesellschaft unter deco-wohn-Invest GmbH & Co. KG. Gegenstand des Unternehmens ist der
Erwerb und die Bebauung von Grundstiicken mit Gebauden aller Art sowie deren Vermietung, Verwaltung und Verau-
Rerung. Die Gesellschafterversammlung anderte am 6. Dezember 2016 den Namen der Gesellschaft in Hof Wohnen
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und Verwaltungs GmbH & Co. KG und verlegte den Sitz nach Kempten (Allgau). Die Hof Wohnen und Verwaltungs
GmbH & Co. KG wird von der Komplementarin der Hof Verwaltungs GmbH bzw. deren Geschéftsfihrer, Dr. Markus
Steinhauser, gesetzlich vertreten. Die Hof Wohnen und Verwaltungs GmbH & Co. KG verwaltet in der Unternehmens-
gruppe das Immobilienportfolio in Hof (Bayern).

Die Hof Verwaltungs GmbH mit Sitz in Kempten (Beethovenstrale 18, 87435 Kempten) wurde am 23. Juni 2016 in das
Handelsregister des Amtgerichts Stuttgart unter HRB 757199 eingetragen; zum Eintragungszeitpunkt firmierte die Ge-
sellschaft unter Decoinvest Verwaltungs GmbH. Gegenstand des Unternehmens ist die Verwaltung von Beteiligungen
im eigenen Vermdgen, sowie die Geschéaftsfihrung fiir solche; die Beteiligung als Komplementarin an Kommanditge-
sellchaften, die die nachstehend aufgefiihrten Tatigkeiten zum Gegenstand haben: Der Erwerb und die Bebauung von
Grundstlicken mit Gebauden aller Art sowie deren Vermietung, Verwaltung und Veraufierung. Die Gesellschafterver-
sammlung énderte am 6. Dezember 2016 den Namen der Gesellschaft in Hof Verwaltungs GmbH und verlegte den Sitz
nach Kempten (Allgdu). Die Hof Verwaltungs GmbH ist einzige Komplementéarin der Hof Wohnen und Verwaltungs
GmbH & Co. KG; weitere operative Tatigkeiten werden nicht ausgefiihrt. Geschaftsfihrer der Hof Verwaltungs GmbH
ist Dr. Markus Steinhauser.

Die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH erwarb am 6. Dezember 2016 eine 94% Beteiligung an der Hof Verwaltungs
GmbH, der einzigen Komplementarin der Hof Wohnen und Verwaltungs GmbH & Co. KG, und eine 94% Kommanditis-
tenbeteiligung an der Hof Wohnen und Verwaltungs GmbH & Co. KG, woraus sich eine Gesamtbeteiligungsquote an
der Hof Wohnen und Verwaltungs GmbH & Co. KG in Hohe von 94% ergibt.

Traunstein Gewerbe Verwaltungs GmbH

Die Traunstein Gewerbe Verwaltungs GmbH mit Sitz in Kempten (Beethovenstrale 18, 87435 Kempten) wurde mit
notariellen Gesellschaftsvertrag am 14. Dezember 2016 gegriindet und am 23. Dezember in das Handelsregister des
Amtsgerichts Kempten unter HRB 13598 eingetragen. Gegenstand des Unternehmens ist der Erwerb und die Verwal-
tung von Sachwerten jedweder Art insbesondere in Bezug auf Immobilien und Unternehmensbeteiligungen, die damit
verbundene Projektweiterentwicklung zu betreiben und den Verkauf der Sachwerte und alle damit in Zusammenhang
stehenden operativen Geschafte zu tatigen. Die Gesellschaft darf Geschafte vornehmen, die zur Erreichung und For-
derung des Unternehmenszwecks férderlich sein kénnen. Des Weiteren ist der Gegenstand die strategische Fiihrung,
Steuerung und Koordination von Tochtergesellschaften (insbesondere durch Erbringung von entgeltlichen administrati-
ven, finanziellen, kaufmannischen und technischen Dienstleistungen) und deren langfristige Wertsteigerung auf eigene
Rechnung, im eigenen Namen und nicht fiir Dritte. Das Stammkapital der Gesellschaft betragt € 25000,-. Die Emittentin
war die Grinderin der Gesellschaft zu 100% und halt 100% der Geschaftsanteile und dementsprechend auch des
Stammkapitals der Traunstein Gewerbe Verwaltungs GmbH. Die Traunstein Gewerbe Verwaltungs GmbH erwarb im
ersten Quartal 2017 ein Gewerbeobjekt in Traunstein (Bayern) mit vier vermieteten Gewerbeeinheiten, der vollstandige
Eigentums- und Nutzungsubergang der Gewerbeimmobilie an die Traunstein Gewerbe Verwaltungs GmbH erfolgte
noch im Mai 2017; die Gesellschaft verwaltet und entwickelt das Gewerbeobjekt in Traunstein. Geschaftsfihrer der
Traunstein Gewerbe Verwaltungs GmbH ist Dr. Markus Steinhauser.

Real Asset Verwaltungs GmbH

Die Real Asset GmbH mit Sitz in Kempten (Beethovenstralle 18, 87435 Kempten) wurde mit notariellen Gesellschafts-
vertrag am 14. Dezember 2016 gegrindet und am 23. Dezember in das Handelsregister des Amtsgerichts Kempten
unter HRB 13599 eingetragen. Gegenstand des Unternehmens ist die strategische Fiihrung, Steuerung und Koordina-
tion von Tochtergesellschaften im Rahmen einer geschéftsleitenden Holding und von Drittunternehmen (insbesondere
durch Erbringung von entgeltlichen administrativen, finanziellen, kaufmannischen und technischen Dienstleistungen)
und deren langfristige Wertsteigerung, sowie allgemein die Erbringung von Dienstleistungen auf dem Gebiet der Unter-
nehmensberatung. Die Gesellschaft ist berechtigt, ihren Geschaftsbetrieb ganz oder teilweise in Beteiligungsunterneh-
men gleich welcher Rechtsform auszugliedern. Die Gesellschaft kann Unternehmen erwerben und Unternehmensver-
trage mit ihnen schlieBen. Die Gesellschaft ist weiterhin berechtigt, Sachwerte des Anlagevermdgens, wie beispiels-
weise Grundstiicke und Immobilien zu erwerben, die Planung und Realisierung von Sachwertprojekten aller Art durch-
zufiihren, die Projektweiterentwicklung zu betreiben, das strategische und operative Sachwertemanagement (Invest-
ment-, Portfolio-, Asset-, Property- und Facilitymanagement) zu ibernehmen, diese zu verkaufen und alle damit in Zu-
sammenhang stehenden operativen Geschéfte (beispielsweise Beratungs-, Bewertungs- und Finanzierungstéatigkeiten)
zu tatigen, samt damit zusammenhangender Dienstleistungen und Geschéfte, in allen Phasen der Wertschopfungs-
kette, Uber den gesamten Sachwertelebenszyklus auf eigene oder fremde Rechnung. Zuséatzlich ist die Gesellschaft
berechtigt, die Entwicklung und Beurteilung von Finanzierungsmodellen und gesellschaftlichen Konzeptionen sowie die
technische und wirtschaftliche Priifung (Due Diligence) von Sachwerteprojekten und -transaktionen, soweit diese Ta-
tigkeiten nicht anderen Berufsgruppen vorbehalten sind, durchzufiihren. Das Stammkapital der Gesellschaft betragt €
25000,-. Geschaftsfuhrer der Real Asset Verwaltungs GmbH ist Frau Rita Ziegler. Die Real Asset Verwaltungs GmbH
verwaltet in der Unternehmensgruppe die Unternehmensbeteiligungen auflerhalb des Immobiliengeschafts; dement-
sprechend hielt und verwaltete die Gesellschaft die bis Ende Dezember 2017 bestehenden Beteiligungen an den Ein-
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schiffsgesellschaften Hamburg Offshore AHT ,Centaurus® GmbH & Co. KG und an der Hamburg Offshore AHT ,Pega-
sus“ GmbH & Co. KG. Zukinftige Unternehmensbeteiligungen auRerhalb des Immobilienbereiches werden gemaf der
Gruppenstrategie grundsatzlich der Real Asset Verwaltungs GmbH unterstellt.

Lindhorst Verwaltungs GmbH (Beteiligung bis 20. Juni 2017)

Die Emittentin verkaufte im Juni 2017 ihren kompletten Geschaftsanteil in Hohe von 85% an der Lindhorst Verwaltungs
GmbH; die Lindhorst Verwaltungs GmbH hielt zu diesem Zeitpunkt 175 Wohneinheiten in der Gemeinde Lindhorst in
der Nahe von Hannover im Eigentum. Die Transaktion wurde im Rahmen eines Share-Deals durch Ubertragung aller
von der Emittentin gehaltenen Anteile an der Beteiligungsgesellschaft durchgefiihrt und erfolgte im Sinne der weiteren
Portfoliooptimierung. Die notarielle Beurkundung des Kaufvertrags der GmbH Anteile erfolgte am 20 Juni 2017. Die
Emittentin kaufte urspriinglich den 85% Geschaftsanteil an der Lindhorst Verwaltungs GmbH im ersten Quartal 2016.
Die Lindhorst Verwaltungs GmbH wurde im Rahmen ihrer Griindung am 15. September 2015 in das Handelsregister
des Amtgerichts Miinchen unter HRB 220778 eingetragen. Die Lindhorst Verwaltungs GmbH verwaltete in der Unter-
nehmensgruppe das Immobilienportfolio in Lindhorst (Niedersachsen).

Der urspriingliche Erwerb des Portfolios Lindhorst und der Lindhorst Verwaltungs GmbH seitens der Emittentin erfolgte
wie folgt:

Am 31. August 2015 wurde zwischen einer Immobiliengesellschaft mit Sitz in Deutschland und der Lindhorst Verwal-
tungs GmbH ein notariell beglaubiger Kaufvertrag tiber mehrere Immobilien in der Samtgemeinde Lindhorst, dem Im-
mobilienportfolio Lindhorst geschlossen. Zum Zeitpunkt des Kaufvertrages bestand seitens der Emittentin noch keine
Beteiligung an der Lindhorst Verwaltungs GmbH; die Beteiligung wurde erst im ersten Quartal 2016 seitens der Emit-
tentin eingegangen.

Der Kaufpreis fir das Immobilienportfolio Lindhorst betrug insgesamt €5,9 Mio. — die vollstandige Kaufpreiszahlung
erfolgte im Februar 2016 an den Verkaufer. Die Lindhorst Verwaltungs GmbH ist mit dem Kaufvertrag ab dem Tage
des Besitzliberganges in alle Rechte und Pflichten aus den bestehenden Mietvertrdgen eingetreten. In Zusammenhang
mit dem Kauf des Portfolios hatte die Lindhorst Verwaltungs GmbH einen Darlehensvertrag mit einer regionalen Privat-
bank Uber ein Darlehen in Hohe von € 3.000.000,00 mit veranderlichen Zinssatz zur Teilfinanzierung abgeschlossen.
Demnach waren Zinsbeitrage jeweils vierteljahrlich zum Ende eines Quartals eines jeden Jahres seitens der Gesell-
schaft zu leisten. Das Darlehen war spatestens am 30. Juni 2017 mit den noch nicht getilgten Darlehensbetrag zuziiglich
dann noch ausstehender Zinsen und Entgelte in einer Summe zur Rickzahlung féllig. Das Darlehen war langstens
befristet bis zum 30. Juni 2017. Die Privatbank hatte sich eine verzinsliche Gesamtbuchgrundschuld im Zusammenhang
mit dem Darlehensvertrag in Hohe von € 3.000.000,00 an dem Immobilienportfolio Lindhorst bestellen und sich die Miet-
und Pachtzinsforderungen aus den Immobilien des Immobilienportfolios abtreten lassen.

8.2. Stellung der Emittentin innerhalb der Gruppe
Innerhalb der Unternehmensgruppe Gbernimmt die Emittentin folgende Aufgaben wahr:

Im In- und Ausland Tochtergesellschaften, Niederlassungen oder Betriebsstatten zu errichten und sich an anderen
Unternehmen unmittelbar oder mittelbar zu beteiligen, solche zu beraten, zu steuern und zu koordinieren sowie deren
Geschéafte zu fiuhren. Des Weiteren ist der Gegenstand die strategische Fiihrung, Steuerung und Koordination von
Tochtergesellschaften im Rahmen einer geschéftsleitenden Holding und von Drittunternehmen (insbesondere durch
Erbringung von entgeltlichen administrativen, finanziellen, kaufméannischen und technischen Dienstleistungen) und de-
ren langfristige Wertsteigerung, sowie allgemein die Erbringung von Dienstleistungen auf dem Gebiet der Unterneh-
mensberatung. Die Gesellschaft ist berechtigt, ihren Geschéaftsbetrieb ganz oder teilweise in Beteiligungsunternehmen
gleich welcher Rechtsform auszugliedern. Die Gesellschaft kann Unternehmen erwerben oder verduRern, sie unter
einheitliche Leitung zusammenfassen und Unternehmensvertrdge mit ihnen schlieBen. Die Gesellschaft ist weiterhin
berechtigt, Sachwerte des Anlagevermdgens wie beispielsweise Grundstiicke und Immobilien zu erwerben, die Planung
und Realisierung von Sachwertprojekten aller Art durchzufiihren, die Projektweiterentwicklung zu betreiben, das stra-
tegische und operative Sachwertemanagement (Investment-, Portfolio-, Asset-, Property- und Facilitymanagement) zu
Ubernehmen, diese zu verkaufen und alle damit in Zusammenhang stehenden operativen Geschéafte (beispielsweise
Beratungs-, Bewertungs- und Finanzierungstéatigkeiten) zu tatigen, samt damit zusammenhangender Dienstleistungen
und Geschéfte, in allen Phasen der Wertschdpfungskette, Gber den gesamten Sachwertelebenszyklus auf eigene oder
fremde Rechnung. Zuséatzlich ist die Gesellschaft berechtigt die Entwicklung und Beurteilung von Finanzierungsmodel-
len und gesellschaftsrechtlichen Konzeptionen sowie die technische und wirtschaftliche Prifung (Due Diligence) von
Sachwerteprojekten und -transaktionen, soweit diese Tatigkeiten nicht anderen Berufsgruppen vorbehalten sind, durch-
zufiihren. Die Gesellschaft ist zu allen Rechtsgeschaften und Rechtshandlungen berechtigt, die geeignet erscheinen,
den Gesellschaftszweck und die allgemeine Geschéaftsstrategie unmittelbar oder mittelbar zu férdern. Die Gesellschaft
kann die zur Erreichung ihres Zwecks und der Geschéftsstrategie erforderlichen oder zweckmafigen Handlungen selbst
vornehmen oder durch Dritte vornehmen lassen. Die Durchfiihrung der Tatigkeiten liegt im freien Ermessen der Gesell-
schaft und deren Vertretungsorgane, inhaltliche Beschrankungen jedweder Art bestehen nicht. Abweichungen von der
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allgemeinen Geschéftsstrategie sind, soweit diese der Férderung entsprechend dienen, zulassig. Erlaubnispflichtige
Tatigkeiten werden nicht ausgeubt.

Da die CFI Corporate Finance & Investment GmbH alleinige Gesellschafterin der Emittentin ist, besteht insoweit eine
gesellschaftsrechtlich vermittelnde Einflussmaoglichkeit der CFI Corporate Finance & Investment GmbH auf die Emitten-
tin. An der CFI Corporate Finance & Investment GmbH ist zu 100 % die JHS Invest GmbH & Co. KG mit Sitz in Kempten
(Allgau) / Bundesrepublik Deutschland beteiligt. Aufgrund der Rechtsform einer GmbH kann die Alleingesellschafterin
CFI Corporate Finance & Investment GmbH, und mittelbar tber diese die JHS Invest GmbH & Co. KG, darliber hinaus
gegenliber der Geschaftsfiihrung der Emittentin ein Weisungsrecht ausiben. Im Ubrigen besteht zwischen der CFI
Corporate Finance & Investment GmbH und der Emittentin kein Ergebnisabfiihrungsvertrag.

9. Geschaftstatigkeit
Uberblick.

Das Kerngeschaft der Emittentin besteht seit der Erweiterung der Geschaftstatigkeit auf den Immobilienbereich, im
Oktober 2015, aus zwei Bestandteilen: Einerseits und zum Prospektdatum und auch zukinftig schwerpunktmaRig
durchgeflhrt, der Bestandsverwaltung, dem Aufbau und der Entwicklung von Immobilienportfolios und andererseits der
Eingehung und Verwaltung von Unternehmensbeteiligungen. Nachfolgend werden die beiden operationellen Schwer-
punkte der Emittentin beschrieben. Schwerpunkt des operativen Geschafts der Emittentin ist das Immobiliengeschaft.

Die Emittentin beabsichtigt, die gegenwartig am Markt bestehenden glinstigen Finanzierungskonditionen zu nutzen, um
hierdurch die Akquisition von Immobilien und Unternehmensbeteiligungen mit Entwicklungspotential zu finanzieren. Das
gegenwartige Zinsniveau tragt zu einem positiven Leverage Effekt bei und soll gezielt fir den Aufbau eines ertragsori-
entierten Immobilienbestands und Beteiligungsportfolio eingesetzt werden.

Die Unternehmensgruppe verfolgt die Strategie des nachhaltigen, ertragsorientierten Wachstums mit einer stetigen
Steigerung des Unternehmenswertes. Im Fokus des Erwerbs stehen daher ertragsorientierte Immobilien, die zu einem
gunstigen Kaufpreis erworben werden kdnnen und im Hinblick auf die zukiinftige Entwicklung Ertragssteigerungspoten-
tiale bieten. Ziel ist es, durch renditestarke Bestandsimmobilen konstante Mietertrdge und somit Gberdurchschnittlich
hohe Renditen zu erzielen.

Bestandsverwaltung, Aufbau und Entwicklung von Immobilienportfolios

Das Kerngeschaft der Emittentin ist seit der Erweiterung der Geschéaftstatigkeit auf den Immobilienbereich im Jahr 2015
der Kauf von Wohnimmobilien in der Bundesrepublik Deutschland, gegebenenfalls die Modernisierung und (energeti-
sche) Sanierung dieser Immobilien, die Vermietung und der spatere Verkauf dieser Immobilien als Ganzes oder von
Eigentumswohnungen nach erfolgter Aufteilung.

Die Emittentin erwirbt regional Wohnimmobilien zum Zwecke der langfristigen Vermietung. Die strategischen Immobilien
Schwerpunkte des Unternehmens bestehen im Ankauf, der Verwaltung und Vermietung eines breiten Portfolios quali-
tativ hochwertiger Wohnimmobilien, und zu einem gewissen Grad von Gewerbeimmobilien, in Deutschland, in einer
gezielten Risikodiversifizierung sowie in der zunehmenden Erwirtschaftung stabiler und Giberdurchschnittlich wachsen-
der langfristiger Einnahmen durch eine Vielzahl an Mietern. Darliber hinaus sollen bestehende Objekte revitalisiert und
neukonzipiert werden, um Wertsteigerungen zu erzielen. Durch die Konzentration auf Wohnimmobilien (Wohnh&user
und Wohn- und Geschéaftshauser mit untergeordnetem Gewerbeanteil) konnte die Gesellschaft nach ihrer Einschatzung
in 2016 Kernkompetenzen insbesondere in Einkauf, Sanierung und Vertrieb dieser Immobilien aufbauen. Die Emittentin
halt Investments in Wohnimmobilien derzeit im Vergleich zu Gewerbeimmobilien unter Chancen-Risiko-Gesichtspunk-
ten fur attraktiver, auch wenn grundsatzlich nicht auszuschlief3en ist, dass Investments in Gewerbeimmobilien getétigt
werden. Der Schwerpunkt der Tatigkeit liegt in der sozialvertraglichen Privatisierung von gro3en Mietwohnungsbestan-
den, d.h. dem Verkauf unter Beriicksichtigung sozialer Belange der Mieter als Voraussetzung fir eine breite Akzeptanz
der WohnungsprivatisierungsmaRnahmen bei Mietern (Stichwort ,bezahlbarer Wohnraum®).

Die Emittentin ist eine Holdinggesellschaft, die ihre Immobilien nicht direkt sondern grundsatzlich ausschlieflich tiber
Beteiligungs- und Objektgesellschaften halt.

Die Emittentin beabsichtigt, den Emissionserlés aus den Inhaber-Schuldverschreibungen fir die Weiterentwicklung ih-
rer allgemeinen Geschaftstatigkeit zu verwenden. Die Emissionserldse sollen insbesondere fiir Investitionen in neue
Immobilienprojekte verwendet werden. Hierzu plant die Emittentin die Griindung von weiteren Tochtergesellschaften,
denen der Emissionserlés zum obengenannten Zweck zugefiihrt wird. Das Hauptaugenmerk der Emittentin liegt dabei
auf Immobilien, die vor allem ein Mietsteigerungspotential erkennen lassen. Durch aktives Management der Emittentin
sollen diese Potentiale mittelfristig realisiert werden. Die Emittentin beabsichtigt, auch immer wieder Objekte aus ihrem
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Bestand in den Verkauf zu bringen, entweder durch Verkaufe im Ganzen oder durch die Umwandlung in Eigentums-
wohnungen mit anschlieRender Veraullerung. Es ist das Ziel der Gesellschaft, durch den Erwerb von ausgewahlten
Immobilien und durch ein strategisches Bestandsmanagement ein Wachstum mit einem maoglichst ausgewogenen und
diversifizierten gelegenen Immobilienportfolio zu erzielen. Bei der Nutzung von Kaufopportunitaten soll jedoch immer
der Fokus auf der Beibehaltung einer gesunden Finanzierungsstruktur liegen.

Die Gruppe sieht sich in der Lage, alle relevanten Wertschépfungsstufen wie Einkauf, Entwicklung, Bewirtschaftung
und Verkauf von Immobilien selbststandig bzw. teilweise mit Hilfe von Partnern zu erschlieRen. Beim Verkauf der Im-
mobilienobjekte etwa bedient sich die Gesellschaft erfahrener Vertriebspartner.

Im Immobilienbereich haben sich die nachfolgend beschriebenen strategischen Geschaftsfelder herausgebildet:

-Sanierungsgeschaft: Im Sanierungsgeschaft werden hauptsachlich Altbauobjekte in ausgewiesenen Sanierungsgebie-
ten erworben, die bereits eine moglichst hohe Leerstandsquote aufweisen und aufgrund ihrer Lage fiir einen Weiterver-
kauf interessant erscheinen. Im Rahmen der Revitalisierung steht fir die Gesellschaft nach dem Ankauf von Wohn- und
Gewerbeimmobilien die Nutzung von Wertsteigerungspotenzialen, die damit verbundenen Sanierungs- und Moderni-
sierungsmafnahmen sowie die Optimierung des Mietmanagements (z.B. durch Abbau von Leerstanden) und die Aus-
schopfung von Mieterhdhungspotenzialen zur Optimierung des laufenden Cashflows im Vordergrund. Die Revitalisie-
rung ist im Gegensatz zum Privatisierungsgeschaft haufig durch einen héheren Bedarf an wertsteigernden MalRnahmen,
einen in der Regel héheren Anteil gewerblicher Einheiten sowie einen anschlieRenden Objektverkauf an institutionelle
Investoren oder an vermdgende Privatpersonen gekennzeichnet. Es handelt sich hierbei in der Regel um den Verkauf
ganzer Objekte, von Portfolien oder Teilen davon. Im Rahmen des Erwerbs von fir die Revitalisierung geeigneten
Objekten konzentriert sich die Emittentin auf Immobilien, die sowohl aus Wohn- als auch Gewerbeeinheiten bestehen.
In der Regel ist der GroBteil der Wohn- und Gewerbeeinheiten vermietet und sorgt fiir laufende Umsatzerlose.

-Bestandsgeschaft: Auf Grundlage einer detaillierten Objektkalkulation, die alle Kostenbestandteile (Ankaufkosten, Be-
wirtschaftung, Instandhaltungskosten und Finanzierung) beinhaltet, wird die Kaufentscheidung getroffen. Nur wenn
nach Ansicht der Gesellschaft eine positive Objektrendite vorliegt bzw. das Objekt Gber entsprechendes Mietsteige-
rungspotential verfigt, wird eine Immobilie erworben und unter den Aspekten Rendite und Mieterorientierung weiterent-
wickelt. Vor Erwerb der entsprechenden Bestandsimmobilien erfolgten eine eingehende Besichtigung sowie eine voll-
standige Uberpriifung der Mietunterlagen, so dass eventuelle Instandhaltungsriickstaus, Mietriickstande sowie Rechts-
streitigkeiten und andere kostenrelevante Aspekte identifiziert und kalkuliert werden kénnen. Im Rahmen der Projekt-
entwicklung entwickelt die Real Estate & Asset Beteiligungs Gruppe Konzepte zur Erneuerung und Bewirtschaftung von
Bestandsobjekten, teilweise unter Schaffung zusatzlicher Bau- und Nutzflachen, und steuert die operativen MalRnahmen
zur Umsetzung dieser Konzepte. Darliber hinaus flihrt die Gesellschaft durch beauftragte Bauunternehmen Neubau-
und UmbaumalRnahmen im Buro-, Gewerbe- und Wohnbereich durch. Im Gegensatz zur Revitalisierung werden bei der
Projektentwicklung in der Regel Neubauten errichtet oder BaumaRnahmen an unvermieteten Gebaudebestanden
durchgefihrt, die haufig zu einer Nutzungsanderung bezogen auf das Gebaude oder das Grundstuick flihren. Bestand-
sobjekte werden insbesondere auf folgende, interne Investitionskriterien gepriift:

-Ubernahme méglichst kompletter Wohnungsanlagen oder Hauser,
-mdglichst hohe Vermietung,

-keine oder geringe Mietriickstande,

-moglichst gut sanierte und modernisierte Wohnungen und Gebaude,
-gutes Wert- und Mietentwicklungspotential.

Das angestrebte Immobilienportfolio soll sich in die nachfolgenden Segmente aufgliedern, die sich durch Investitionen
mit unterschiedlicher Rendite- und Chancencharakteristik sowie nach Beteiligungshéhe unterscheiden:

-Immobilien die als ertragreich in der Vermietung angesehen werden und langerfristig im Eigenbestand der Emittentin
gehalten und bewirtschaftet werden sollen, wobei im Rahmen der Portfoliooptimierung auch ein Verkauf zum geeigne-
ten Zeitpunkt dem strategischen Ziel entsprechen kann. Dabei handelt es sich um Immobilien, die langfristig an Mieter
mit guter Bonitat vermietet sind und Uber eine niedrige Leerstandsquote verfiigen.

-Immobilien die zu attraktiven Einkaufspreisen erworben werden oder bei denen ein Wertsteigerungspotential identifi-
ziert werden kann, dass nach Einschatzung der Emittentin durch geeignete MalRnahmen kurz- bis mittelfristig realisiert
werden kann.

-Immobilien bei denen sich die Emittentin im Rahmen von Minderheitsbeteiligungen engagiert. Dabei handelt es sich
um Immobilienprojekte, die durch Weiterentwicklungen, Anderung des Nutzungskonzepts und andere MalRnahmen in
erheblichem Umfang neu positioniert bzw. neu entwickelt und mittelfristig ausplatziert werden kann.
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Die Geschaftstatigkeit der Gruppe erstreckt sich zum Prospektdatum auf das gesamte Gebiet der Bundesrepublik
Deutschland. Das Wertschdpfungspotenzial kann insbesondere abseits der Metropolen aus Sicht der Emittentin attrak-
tive und nachhaltige Renditechancen eréffnen. Ausgewahlt werden Lagen in mittleren und kleinen Stadten sowie die
Peripherie von Ballungsrdumen mit prognostizierter positiver Wirtschaftsentwicklung. Im Fokus des Objekt-Ankaufs ste-
hen dabei Stadte und Regionen ab 20.000 Einwohnern. Die gezielte Diversifizierung bei der Standortwahl kiinftiger
Projekte ist dabei nach Ansicht der Emittentin ein wesentlicher Faktor zur Minimierung madglicher Risiken, falls die Mark-
tentwicklung nicht den Prognosen entsprechend verlaufen sollte. Die aus Sicht der Emittentin eng gefassten Qualitats-
kriterien des Immobilien-Anforderungsprofils sind ein wesentlicher Bestandteil der Portfolio-Strategie.

Die Gesellschaft hat ein standardisiertes Vorgehen fiir den Ankauf von Immobilien entwickelt, dass mehrere Phasen
beinhaltet. In der ersten Phase werden Kalkulationen zur Einschatzung maoglicher Erdse und Kosten auf Basis der zur
Verfiigung stehenden Daten angestellt. Dabei spielen unter anderem die Lage, der Mieterbestand, die Kaufkraft, die
Substanz des Objekts, eine gewachsene Infrastruktur sowie Fragen der offentlichen Forderung und des Denkmalschut-
zes eine wichtige Rolle. Anschliefend werden diese Daten im Rahmen der Entwicklung eines Konzepts zur Nutzung
von Wertsteigerungspotenzialen zugrunde gelegt und eine Zukunftsprognose erstellt. Auf der Grundlage der vorliegen-
den Daten und Kenntnisse aus der Standortanalyse wird ein Businessplan entwickelt und die ZweckmaRigkeit einer in
einem angemessenen Kosten-Nutzen-Verhaltnis durchfihrbaren Modernisierung Uberprift. Erst wenn die Kaufent-
scheidung positiv ausfallt, werden in der Folge Kaufverhandlungen aufgenommen. Auf Basis der detaillierten Wirt-
schaftlichkeitsanalysen erwirbt die Emittentin einzelne Objekte und Immobilienportfolien, die fiir einen Einzelverkauf
bzw. Vermietung nach Durchfiihrung von wertsteigernden MalRnahmen geeignet sind. Nach Erstellung des Konzepts
fur eine Sanierung oder Modernisierung wird in Abhangigkeit von der beabsichtigten kiinftigen Nutzung und Verwertung
der Immobilien ein MalRnahmenkatalog entwickelt. Dabei wird versucht, die Beeintrachtigung der Mieter durch BaumafR-
nahmen so gering wie mdglich zu halten. Fir die technische und bauliche Abwicklung des MaRnahmenkatalogs ist die
Emittentin selbst im Rahmen der Projektsteuerung verantwortlich. Sie Gbernimmt die Beauftragung externer Bauunter-
nehmen.

Die Gesellschaft plant einen weiteren kontinuierlichen Aufbau des Immobilienportfolios durch den Erwerb von malgeb-
lich Wohnimmobilien bzw. deren Entwicklung. Bei zukiinftigen Investments soll das Investitionsvolumen in einem Be-
reich zwischen EUR einer (1) Mio. und EUR fiinfzehn (15) Mio. je Objekt liegen, bei ausgesuchten Standorten und
Objekten auch darunter oder dariiber. In diesen Bereichen ist nach Ansicht der Gesellschaft einerseits die Mehrzahl der
privaten Investoren nicht mehr aktiv, andererseits treten viele der groRen (internationalen) institutionellen Investoren
noch nicht auf. Die Risiken aus Investitionen dieser Gréf3enordnung lassen sich zudem im Gesamtportfolio auf eine
groRere Zahl von Investitionsobjekten diversifizieren, wahrend Investitionen mit gréfieren Volumina zumeist mit erhdh-
ten Klumpenrisiken verbunden sind. Die Emittentin fokussiert sich auf den Ankauf von Immobilienbestanden mit Ent-
wicklungspotential. Im Fokus stehen dabei ertragsorientierte Immobilien, die zu einem giinstigen Kaufpreisfaktor zwi-
schen dem 10- und 12-fachen der Jahreskaltmiete eingekauft werden kdnnen und im Hinblick auf ihre zukiinftige Ent-
wicklung Ertragssteigerungspotentiale bieten. Ein stabiler Cash-Flow soll Immobilien mit attraktiven Multiplikatoren her-
vorbringen mit einem Gewinn bei den Nettomieteinnahmen von ca. 6-8%.

Zum Prospektdatum umfasst das Portfolio der Gruppe ca. 1.200 Wohn- und Gewerbeeinheiten, die sich auf vier Stand-
orte, namlich in Hammelburg, Wertheim, Hof bzw. Traunstein -jeweils in Bayern gelegen- verteilen. Aufgrund der wirt-
schaftlichen Starke und der demografischen Struktur ist der sliddeutsche Raum ein attraktiver Markt fir Anbieter be-
zahlbarer Wohnungen, die auf die Bediirfnisse von Ein- und Zwei-Personen-Haushalten, junge Familien und Senioren
zugeschnitten sind. Die aktuelle Ist-Miete der Wohneinheiten liegt unter der Marktmiete in Bayern, insbesondere auf-
grund von Mietbindungen bei geférderten Bestdnden. Gemeinsam mit selektiven, wertsteigernden MalRnahmen, plant
die Emittentin, ihre regionale Fokussierung fiir eine organische Steigerung der Mieterlése zu nutzen.

Die Emittentin ist bestrebt, durch Ubernahme ausgewahlter, in Deutschland gelegener Portfolios oder Immobilienunter-
nehmen, die sich leicht in das vorhandene Portfolio der Gruppe eingliedern lassen, Wertsteigerungen zu erzielen. Dabei
sollen durch die Nutzung des Bestands weitere Skaleneffekte realisiert werden. Die Gruppe konnte bei den bislang
akquirierten Portfolios die operativen Kennzahlen der neu akquirierten Bestande deutlich verbessern und somit einen
erheblichen zusatzlichen Mehrwert schaffen. Die Geschaftsflihnrung der Emittentin sieht daher insbesondere grolies
Potenzial bei dem Erwerb von Bestanden mit Gberdurchschnittlich hohem Leerstand, einem gewissen Instandhaltungs-
stau sowie unterentwickelten Mieten, um mit ihrer fihrenden Bewirtschaftungsexpertise diese Potenziale zu heben.

Die Emittentin erwarb schrittweise im Zeitraum vom ersten bis vierten Quartal 2016 drei Immobilienportfolios bzw. Be-
teiligungen an Immobiliengesellschaften: Das Immobilienportfolio Lindhorst, Wertheim und Hof. Zwischenzeitlich wurde
das Portfolio in Lindhorst durch den Verkauf der Beteiligung an der Objektgesellschaft wieder verduRert. Die Portfolien
in Wertheim und Hof werden durch die Beteiligungsgesellschaften Wertheim Verwaltungs GmbH und Hof Wohnen und
Verwaltungs GmbH & Co. KG verwaltet und bewirtschaftet. In 2017 bis zum Prospektdatum erwarb die Emittentin ein
Gewerbeobjekt in Traunstein welches durch die Traunstein Gewerbe Verwaltungs GmbH und ein Immobilienportfolio in
Hammelburg welches durch die Hammelburg Invest & Verwaltungs GmbH verwaltet und bewirtschaftet wird.

Immobilienportfolio Wertheim
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Die Wertheim Verwaltungs GmbH hat am 27. Juli 2016 einen notariell beglaubigten Kaufvertrag beziiglich des Immobi-
lienportfolios Wertheim mit einer Immobiliengesellschaft mit Sitz in Deutschland abgeschlossen. Der (Netto-)Kaufpreis
fur das Immobilienportfolio Wertheim betrug insgesamt € 13.000.000,00. Die Kaufpreiszahlung erfolgte in zwei Schrit-
ten, letztmalig zum 30. September 2016. Der Besitz, die Gefahr des zufélligen Untergangs und einer zufélligen Ver-
schlechterung des Kaufgegenstandes, die Verkehrssicherungspflicht sowie samtliche Nutzungen und Lasten, gleich ob
im Grundbuch eingetragen oder nicht, gingen mit Ablauf des 30.09.2016 (24.00 Uhr) auf die Wertheim Verwaltungs
GmbH Uber. Die Wertheim Verwaltungs GmbH ist mit dem Kaufvertrag ab dem Tage des Besitziibergangs in alle Rechte
und Pflichten aus den bestehenden Mietvertragen eingetreten.

In Zusammenhang mit dem Kauf des Portfolios hat die Tochtergesellschaft der Emittentin einen Darlehensvertrag mit
einer regionalen bayerischen Sparkasse Uber ein Darlehen in Héhe von € 11,0 Mio. mit veranderlichen Zinssatz zur
Teilfinanzierung abgeschlossen. Das Darlehen ist zum Zeitpunkt des Abschlusses des Darlehensvertrages mit 0,850%
zu verzinsen. Der variable Zinssatz setzt sich zusammen aus dem EURIBOR Dreimonatsgeld Tagessatz zuziglich
eines festen Aufschlags von 0,85%. Der Zinssatz wird regelmafRlig am ersten eines Kalendervierteljahres angepasst,
unabhangig von der Entwicklung des Referenzzinssatzes betragt der Sollzinssatz mindestens 0,85% pro Jahr. Die
Zinszahlungen sind fallig jeweils zum Ende eines Quartals eines Kalenderjahres. Tilgungsbetrage werden erstmals am
31. Marz 2017 fallig zur Zahlung, die Tilgung betragt jahrlich T€ 220. Die Sparkasse hat sich eine Gesamtbuchgrund-
schuld im Zusammenhang mit dem Darlehensvertrag in Héhe von € 11,0 Mio. an dem Immobilienportfolio Wertheim
bestellen und sich die Miet- und Pachtzinsforderungen aus den Immobilien des Immobilienportfolios abtreten lassen.

Das Immobilienportfolio Wertheim liegt in der Kreisstadt Wertheim in Baden-Wirttemberg die 70km stiddstlich von
Frankfurt/Main und 30km westlich von Wiirzburg liegt, und beinhaltet nachfolgende Immobilien und deren Detailinfor-
mationen. Insgesamt umfasst das Portfolio 360 Wohneinheiten und eine Gesamtflache von ca. (gerundet) 42700 gm
(Quadratmeter). Das Immobilienportfolio weist eine Vermietungsquote in Hohe von mehr als 90% (Stand 1. Oktober
2016) auf.

Das Portfolio umfasst, die beim Amtsgericht Wertheim im Grundbuch von Wertheim in Blatt 13707 eingetragenen Im-
mobilien mit der Lfd. Nr. 1 und Nr. 2 Flurstiick 3058 und 5095

-Haslocher Weg 21, 23, 25, 29, 30, 31, 32, 33, 34, 35, 36, 37, 38, 39, 40, 41, 41a, 42, 43, 44, 45, 46, 46a, 47, 48, 49,
50, 51, 52, 53, 54, 55, 55a, 56, 57, 57a, 57b, 57c¢, 58, 59, 60, 61, 62 63, 63a, 64, 65, 66, 66a, 67, 69, 71, 71a, 73, 75,
77,79, 79a;

-Robert-Bunsen-Weg 10, 10a, 12, 14, 16, 16a, 18, 20, 22, 24, 24a, 26, 26a, 28, 30, 32, 34, 36, 38, 40, 40a, 42, 44, 46,
46a; und

-Zieglerweg 1, 3, 5,7, 9, 9a,

jeweils bestehend aus Gebaude- und Freiflachen.
Immobilienportfolio Hof

Die Emittentin erwarb von mehreren Investoren am 6. Dezember 2016 im Rahmen eines Share-Asset Deals eine 94%
Beteiligung an der Hof Wohnen und Verwaltungs GmbH & Co. KG (zum Zeitpunkt des Vertragsschlusses noch unter
Deco-wohn-Invest GmbH & Co. KG firmierend), bestehend aus einer 94% Beteiligung als Kommanditistin der Hof Woh-
nen und Verwaltungs GmbH & Co. KG und einer 94% Beteiligung an der Komplementarin der Hof Wohnen und Ver-
waltungs GmbH & Co. KG, der Hof Verwaltungs GmbH (zum Zeitpunkt des Vertragsschlusses noch unter Decoin-vest
Verwaltungs GmbH firmierend). Als Gesamtkaufpreis wurde zwischen den Parteien eine Zahlung in H6he von € 6.0
Mio. (gerundet) vereinbart und eine Sicherheitsleistung fiir die, das Immobilienportfolio in Hof, finanzierende Bank in
Hoéhe von € 1.0 Mio. (gerundet). Die Kaupreiszahlung und die Leistung der Sicherheit an die finanzierende Bank erfolgte
am gleichen Tag. Weiterhin Gibernahm die Emittentin bestehende Darlehen fir die Finanzierung des Immobilienportfo-
lios in Hohe von ca. € 8.30 Mio. Die Emittentin plant in Bezug auf das bestehende Darlehen bei der finanzierenden Bank
des Immobilienportfolios Hof eine Umstrukturierung und Umfinanzierung des Darlehens bzw. der Darlehenskonditionen.
Die finanzierende Bank hat zur Sicherung ihrer Anspriiche, sich eine Buchgrundschuld bestellen lassen und zwar in
einer Gesamth6he von ca. € 12.8 Mio. die in das Grundbuch von Hof beim Amtsgericht Hof eintragen ist.

Im Rahmen des Share-Asset Deals bestéatigten die Verkaufer der Emittentin, dass die Hof Wohnen und Verwaltungs
GmbH & Co. KG abgesehen von dem Immobilienportfolio Hof, Giber keinen weiteren Geschaftsbetriebt verfiigt. Die
Verkaufer wiesen die Emittentin im Share-Deal Vertrag daraufhin, dass in Bezug auf die Gebaude des Immobilienport-
folios Hof bis 1985 teilweise schadstoffhaltige Bodenbelage in den Gebauden verlegt wurden und in Holzfenstern schad-
stoffhaltiger Fensterkitt verwendet worden sein kénnte. Die Emittentin bestatigte die Kenntnis der hieraus resultierenden
Risiken. Weiterhin stellten die Verkaufer fest, dass in Bezug auf die Immobilien des Portfolios Hof keine Garantie fur die
Energieausweise der Gebaude Gibernommen wird. Die Emittentin erwarb somit am 6. Dezember 2016 eine 94% Betei-
ligung an der Hof Wohnen und Verwaltungs GmbH & Co. KG die ihrerseits zu diesem Zeitpunkt das Immobilienportfolio
Hof im Eigentum hatte. Die Hof Wohnen und Verwaltungs GmbH & Co. KG erwarb am 5. Dezember 2016 im Rahmen
einer notariell festgestellten Bezugsurkunde das Immobilienportfolio Hof zum Eigentum.
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Das Immobilienportfolio Hof liegt in der Stadt Hof (Bayern) im Regierungsbezirk Oberfranken. Die Stadt Hof hat 45
Tausend Einwohner. Es beinhaltet 473 Wohn- und 5 Gewerbeeinheiten verteilt Gber eine Gesamtwohnflache von ca.
26.435 Quadratmetern (gerundet) sowie 44 Garagen- und 5 AuRenstellplatze. Das Immobilienportfolio weist eine Ver-
mietungsquote in Hohe von mehr als 95% (Stand 1. Dezember 2016) auf. Fir 354 Wohneinheiten und 4 Gewerbeein-
heiten besteht ein Erbbaurecht mit der Stadt Hof als Grundstiickseigentiimer. Die Erbbaurechtsvertrage mit der Stadt
Hof wurden am 7. Oktober 2016 bis zum Ablauf des 31.Dezember 2096, d.h. auf 80 Jahre, verlangert. Die verbleibenden
119 Wohneinheiten und eine Gewerbeeinheit sind ohne Erbpacht.

Das Portfolio umfasst, die beim Amtsgericht Hof im Grundbuch von Hof eingetragenen Immobilien: Flurstiick 2892
(Ernst-Reuter StraRe 95), Flurstiick 2890 (Ernst-Reuter StralRe 97), Flurstiick 2905/14 (Jahnstral3e 24, 26, 28, 3), Flur-
stlick 2905/8 (Jahnstral’e 22a), Flurstiick 2905/10 (JahnstraBe 22b), Flurstiick 2905/11 (JahnstralBe 22c), Flurstiick
2905/13 (JahnstralRe 24 a, b, c), Flurstiick 2547/2 (ZeppelinstralBe 1, 3; Ernst- Reuter-Stralle 47, 49), Flurstiick 2874
(Ernst-Reuter Strae 96, 98, 100, 102, 2014), Flurstiick 2877/9 (JahnstraRe16), Flurstiick 2877/10 (Jahnstral’e 14),
Flurstiick 2877/11 (JahnstraBe 12), Flurstliick 2877/3 (Ernst- Reuter Stralle 94), Flurstiick 2877/4 (Ernst- Reuter-Stralte
92), Flurstiick 2877/5 (Ernst-Reuter Straf3e 90), Flurstiick 2877/6 (Ernst-Reuter Stralke 86, 88), Flurstiick 2877/7 (Ernst-
Reuter-Strafte 86), Flurstiick 2877/8 (Ernst-Reuter Stralle 84), Flurstiick 2905/4 (Ernst-Reuter Strafl’e 87), Flurstiick
2905/3 (Ernst-Reuter Stralle 89), Flurstiick 2904 (Ernst-Reuter Strale 91), Flurstlick 2903 (Ernst-Reuter Stral’e 93),
Flurstick 2975/5 (Am Birgerheim 1 und 3), Flurstiick 2954/12 (Am Birgerheim 7u und 9), Flurstliick 2954/8 (Ernst-
Reuter Strae 110, 112), Flurstiick 2547/130 (Ernst-Reuter Stralle 39, 41, 43, 45), Flurstiick 2905/6 (JahnstralRe 20),
Flurstliick 2905/7 (Jahnstrafte 22), Flurstiick 2905/12 (Bei der JahnstralRe), Flurstiick 2864/5 (JahnstralRe 10 und 10 %),
Flurstiick 2404/10 (Breslaustrale 16, 18, 20), Flurstick 2905/5 ( Jahnstraf’e 18), Flurstiick 2547/77 (Ernst-Reuter
StralBe 31, 33, 35, 37), Flurstiick 2404/9 (An der Breslaustraf’e), Flurstiick 1747/2 (Bahnhofsplatz 5, 7), Flurstiick
2496/272 (Nahe Bahnhofsplatz), Flurstiick 2496/191 (Bahnhofsplatz 11), Flurstlick 1749/17 (Orleansstrale 2, 2a), Flur-
stlick 1749/17,

jeweils bestehend aus Gebaude- und Freiflachen.
Immobilienportfolio Hammelburg

Die Hammelburg Invest & Verwaltung GmbH, eine 50 Prozent Beteiligung der Real Estate & Asset Be-teiligungs GmbH,
hat Ende Oktober 2017 ein Immobilienportfolio bestehend aus 370 Wohneinheiten mit einer vermietbaren Flache von
ca. 24.400 Quadratmetern in zentraler Lage von Hammelburg (Bayern) durch einen notariell beurkundeten Kaufvertrag
erworben. Uber den Kaufpreis wurde Stillschweigen vereinbart. Die Zahlung des Kaufpreises durch die Hammelburg
Invest & Verwaltung GmbH erfolgt einerseits aus Eigenmitteln und andererseits im Rahmen einer Darlehensgewahrung
durch ein Kreditinstitut.

Verkaufer des Portfolios ist eine deutschlandweit tatige Immobiliengesellschaft. Die Ende der 1950er Jahre errichtete,
nahezu vollstandig vermietete Wohnanlage, wurde in den letzten Jahren modernisiert und ist auf einem guten techni-
schen und baulichen Stand. Hammelburg ist eine Stadt im unterfrankischen Landkreis Bad Kissingen mit rd. 11.000
Einwohnern. In Hammelburg befindet sich ein bedeutender Standort der Bundeswehr. Die Stadt liegt verkehrsglinstig
und es besteht eine gute Erreichbarkeit zu Stadten wie beispielsweise Schweinfurt, Wirzburg, Fulda oder Aschaffen-
burg.

Das Immobilienportfolio Hammelburg umfasst, die beim Amtsgericht Bad Kissingen im Grundbuch von Hammelburg
-in Blatt 8515 eingetragenen Immobilien mit der BV Nr. 1 und der BV Nr. 2 Flurstliick 1945 (Berliner Str. 23/25/27;
Reichenberger Str. 14/16/18/20/22; Breslauer Str. 1/3/5) und Flurstick 1950 (Reichenberger Str.
1/3/5/7/9/11/13/15/17/19);

-in Band 116 in Blatt 5098 eingetragenen Immobilien mit der BV Nr. 4 Flurstiick 1953 (Egerer Str. 2/4/6/8/10/12);

-in Band 117 in Blatt 5124 eingetragenen Immobilien mit der BV Nr. 4 Flurstiick 1935/5 (An der Breslauer Stralle);

-in Band 161 in Blatt 6622 eingetragenen Immobilien mit der BV Nr. 2 Flurstick 2159 (Von-der-Tann-Stralle
5/7/15/25/19/9/23/21/11/13; Adalbert-Stifter Stralle 27/29);

-in Band 164 in Blatt 6755 eingetragenen Immobilien mit der BV Nr. 2 Flurstick 813 (Adolf-Kolping-Str.
26/28/30/32/34/36/38/40; Von-der-Tann-Stralle 18/20/22/24);

-in Band 163 in Blatt 6689 eingetragenen Immobilien mit der BV Nr. 1 Flurstiick 790 (Emmanuel-Kant-Str 1 und 3;
Eichendorff-Str. 1/3/5);

-in Band 163 in Blatt 6689 eingetragenen Immobilien mit der BV Nr. 2 Flurstiick 791 (Adalbert-Stifter-Str. 7/9);

-in Band 163 in Blatt 6688 eingetragenen Immobilien mit der BV Nr. 1 Flurstlick 795 (Adolf-Kolping-Str. 16/18/20/22/24;
Adalbert-Stifter-Str. 11/13/15),

jeweils bestehend aus Gebaude- und Freiflachen.

Gewerbeimmobilie Traunstein
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Die Tochtergesellschaft der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH, die Traunstein Gewerbe Verwaltungs GmbH
schloss am 24. Januar 2017 einen Kaufvertrag mit einem bayerischen Finanzdienstleistungsunternehmen als Eigentii-
mer Uber ein bebautes Grundstiick in der Stadt Traunstein. Der Eigentums- und Nutzungsiibergang erfolgte im Mai
2017.

Die Gewerbeimmobilie liegt in der Stadt Traunstein (Bayern). Traunstein ist eine GroRRe Kreisstadt und liegt im Regie-
rungsbezirk Oberbayern. Das Grundstlick istim Grundbuch des Amtsgerichts Traunstein fir Traunstein Blatt 7438 unter
Fist. 888/51 -Gewerbepark Kaserne 5- bestehend aus Gebaude- und Freiflachen (zu 0,1952 ha) eingetragen. Das sich
auf dem gegenstandlichen Grundstiick befindende Gewerbeobjekt ist zu 100% an vier gewerbliche Mieter vermietet.

Wettbewerbsstirken
Umfassende Marktkenntnis und -expertise

Die Emittentin verfiigt nach eigener Einschatzung tber ein erhebliches Know-how auf dem Gebiet des Immobilienge-
schéfts, welches sie systematisch weiter ausbauen méchte. Auerdem besitzt sie nach eigener Einschatzung ein brei-
tes Netzwerk an Kontakten zu Banken, Immobilienfirmen und Fondsgesellschaften. Die derzeitige interne Aufstellung
und Struktur der Gruppe hat sich bewahrt und zur Entwicklung einer systematisierten Arbeitsweise gefiihrt. Die lokale
Prasenz und Uberregionale Aufstellung der Gruppe haben diese Entwicklung geférdert und zu einer vertieften Markt-
kenntnis der relevanten Teilmarkte geflihrt. In dieser Hinsicht ist neben der bisherigen Ausrichtung auf kleine Immobili-
enportfolien das Dienstleistungsspektrum von Bedeutung, das insbesondere bei erforderlichen umfangreichen Moder-
nisierungs- und Sanierungsmafinahmen zum Tragen kommt.

Nach eigener Einschétzung hervorragender Zugang zu verschiedensten Eigentiimern von Wohnimmobilienportfolien
aufgrund eines umfassenden Netzwerks

Aufgrund der bundesweiten Tatigkeit verfigt die Emittentin Giber umfassende Kontakte zu verschiedensten Verkaufern
von Wohnimmobilienportfolien. Die Gruppe wird aufgrund ihres Netzwerks und ihrer guten Reputation von Eigentimern
von Portfolien unmittelbar kontaktiert und setzt sich auf diese Weise gegeniiber anderen Immobilienunternehmen als
Erwerber durch.

Marktnahe Einschétzung von Wertsteigerungspotenzialen und Kompetenz bei der Umsetzung von Wertsteigerungs-
konzepten

Die Gruppe hat umfangreiche Marktkenntnisse Gber den deutschen Immobilienmarkt erworben und eine Markt- und
Wirtschaftlichkeitsanalyse von Immobilien und Immobilienportfolien aufgebaut. Diese Kenntnisse, erganzt um relevante
Erfahrungen aus den verschiedenen Geschéftsaktivitaten, versetzen die Gesellschaft in die Lage, Bestédnde zu iden-
tifizieren, die fir MaRnahmen zur Wertoptimierung in Betracht kommen und fiir wertsteigernden MaRnahmen geeignet
sind. Die Geschéftsfiihrung der Emittentin besitzt aufgrund der Erfahrungen zudem die notwendigen Kompetenz bei der
Einschatzung von Wertsteigerungspotenzialen und bei der Umsetzung von Wertsteigerungskonzepten. Insbesondere
werden auch Sanierungs-, Modernisierungs- und Nachverdichtungsmalinahmen gesteuert und damit die Kostenseite
der Umsetzung von Projekten effektiv kontrolliert. Die Gesellschaft erwirbt die Immobilien nach ihrer Einschatzung weit
unter dem Verkehrswert. Weiterhin profitiert sie ihrer Ansicht nach von ihren sorgféltig ausgewahlten guten Standorten
bei Immobilien, welche sie in kleineren bis mittleren Stadten auswahit.

Uberdurchschnittliches Mietwachstum bei gleichzeitig effizientem Kapitaleinsatz

Auf Basis eines Anteils von attraktiven Wachstumsmarkten im Portfolio mit wichtigen wirtschaftlichen Zentren wie Frank-
furt/Main bzw. Wirzburg (Portfolio Wertheim), Fulda bzw. Aschaffenburg (Portfolio Hammelburg), Hof in Bayern und
Rosenheim oder Salzburg (Gewerbeimmobilie Traunstein), der regionalen Expertise, einem hohen Mal} an Serviceori-
entierung und einer guten technischen Substanz des Immobilienbestands, ist es der Real Estate & Asset Beteiligungs
GmbH in 2016 und 2017 gelungen, die Mieten spirbar zu steigern. Vor dem Hintergrund einer auf Nachhaltigkeit aus-
gelegten Investitionsstrategie ist das Immobilienportfolio generell in einem guten Erhaltungszustand. Die dauerhaften
Mieteinnahmen durch Mieter und langfriste Mietvertrage fiihren zu einem stetigen Cash Flow. Durch den Fokus auf
etablierte, renditestarke Bestandsimmobilien lassen sich konstante Mietertrage und somit nach Einschatzung der Emit-
tentin auch sichere Renditen erwirtschaften.

Seitens der Emittentin besteht eine Konzernunabhéngigkeit

Die Emittentin ist konzernunabhangig. Diese Konzernunabhangigkeit ermoglicht es der Gesellschaft, ihre Projekte fle-
xibel und unabhéangig von Interessenkonflikten umzusetzen. Ferner kann die Gesellschaft strategische Partnerschaften
und Kundenbeziehungen mit unterschiedlichen Konzernen eingehen. Die Emittentin steht grundsétzlich auch nicht im
Wettbewerb mit ihren Lieferanten oder ihren Kunden.



Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH -54 -

Unternehmensstrategie
Weitere Fokussierung auf Immobilien mit Wertsteigerungspotenzial

Die Emittentin plant eine signifikante Erhdhung des Volumens von Portfoliokdufen. Grundlage hierfir sind die von der
Emittentin in naher Zukunft erwarteten weiteren Angebote von Immobilienportfolien am Markt, deren Besténde sich in
das vorhandene Bestandsportfolio gut integrieren. Zu diesem Zweck beabsichtigt die Emittentin, sowohl die Identifika-
tion von geeigneten Objekten als auch die Durchfiihrung von MaRnahmen zur Wertoptimierung zeit- und kosteneffizient
zu gestalten. Daneben plant die Gesellschaft ihre Erfahrungen im Zusammenhang mit Gewerbeimmobilien zu nutzen
und nach genauer Prifung der Marktgegebenheiten sorgféltig ausgewahlte Geschaftschancen im Bereich der gewerb-
lichen Projektentwicklung wahrzunehmen. Die Einschatzung von Ertragsmadglichkeiten orientiert sich dabei insbeson-
dere an dem mit dem jeweiligen Objekt verbundenen Risikoprofil. Je nach Hohe des Investitionsvolumens beabsichtigt
die Emittentin, gemeinsam mit geeigneten Partnern eine begrenzte eigene Kapitalbeteiligung zu erbringen, im Gegen-
zug jedoch die gesamte Steuerung des Projekts und die Koordination des Gesamtprozesses zu ibernehmen.

Die Gruppenstrategie zielt darauf ab, neben dem organischen Wachstum auch durch den Erwerb ausgewahlter Immo-
bilienportfolios Wachstum zu erzielen. Diese systematische Uberpriifung, die auf den umfassenden Beziehungen und
Netzwerken der Emittentin wie auch auf ihrer Kenntnis der Wohnungsmarktsegmente beruht, beinhaltet eine kontinu-
ierliche Portfolioevaluierung. Dieser Evaluierungsprozess, der sich auf firmeneigene Daten und Informationen der
Gruppe stitzt, zielt darauf ab, Erwerbschancen zu ermitteln, die sowohl zum bestehenden Portfolio als auch zu ihrer
derzeitigen Managementplattform passen. Entsprechend konzentriert sich die Emittentin auf Portfolios von Gebauden
in gutem Erhaltungszustand, mit einem geringem Anteil an Gewerbeflachen. Die in Betracht kommenden Portfolios
werden dann einer eingehenden Uberpriifung unterzogen, um den Erwerbsprozess zu beschleunigen und die spatere
Eingliederung zu ermoglichen.

Operationelle Stérkung des Asset Managements

Die Emittentin beabsichtigt, dass Asset Management als zentrale Steuerungseinheit des Gesamtprozesses einer Im-
mobilieninvestition sowohl im Bereich der Wohn- als auch im Bereich der Gewerbeimmobilien zu starken. Im Rahmen
der permanenten Uberpriifung des Geschaftsmodells und méglicher Wachstumschancen priift die Gesellschaft auch
eine selektive Ausdehnung ihrer Aktivitdten in den Bereichen Asset Management sowie Ankauf von Wohn- und Gewer-
beimmobilien / Beratung auf andere attraktive europaische Wohnimmobilienmarkte. Die Ausweitung einer Geschaftsta-
tigkeit im européaischen Ausland erfolgt allerdings weiterhin nur gezielt und nach Durchfiihrung einer umfassenden Due-
Diligence.

Wohnimmobilien - Fokus des Immobiliengeschéfts der Gruppe

Die Strategie der Emittentin sieht vor, maf3geblich Wohnimmobilien zu halten und zu entwickeln. Die Emittentin strebt
den Ankauf von Wohnimmobilien mit einer mittleren PortfoliogréRe je Einheit an; groRere Portfolios sollen nur selektiv
in Betracht kommen. Die Emittentin plant dabei Akquisitionen von Wohnimmobilien nur fiir den Fall, dass diese entspre-
chend einer sorgfaltigen Analyse Uber ausreichend Wertsteigerungs- und Ertragspotential verfiigen und die Wertstei-
gerungschancen die Entwicklungsaufwendungen deutlich Ubersteigen. Auf Basis dieser Strategie konnen Immobilien
vorwiegend in B-Lagen akquiriert werden. Die zu akquirierenden Wohnimmobilien und Wohnimmobilienportfolios sollen
regional diversifiziert sein. Die Emittentin schlief3t auch nicht aus, Immobilien aus Insolvenzen und Unternehmenskrisen
zu erwerben.

Es sollen malgeblich Immobilien neueren Baujahres in einem guten Erhaltungszustand mit einer ausreichenden Stell-
platzanzahl und einer geringen Verwaltungsintensitat erworben werden. Die Mietflachen sollen modern ausgestattet
und flexibel aufteilbar sein. Begehrte Lagen und marktgangige FlachengroRen sollen das Nachvermietungsrisiko mini-
mieren. Auf Grund der steigenden Mieternachfrage nach 6kologischer Nachhaltigkeit insbesondere auf dem Buro- und
Wohnimmobilienmarkt, spielt dariiber hinaus die 6kologische Vertraglichkeit eine wesentliche Rolle bei der Objektaus-
wahl durch die Emittentin.

Eingehung von strategischen Partnerschaften

Zur weiteren Expansion verfolgt die Gesellschaft das Ziel, strategische Partnerschaften einzugehen. Diese Partner-
schaften werden konkret verhandelt, um die bereits am Markt bestehende Positionierung weiter auszubauen. Die Part-
nerschaften bieten der Gruppe den Vorteil, dass die weitere Expansion kapitalschonend erfolgt.

Eingehung von Unternehmensbeteiligungen ohne Branchenschwerpunkte

Ein weiterer operationeller Schwerpunkt der Emittentin sind Unternehmensbeteiligungen jeglicher Art. Anlageschwer-

punkt stellen dabei Unternehmen mit Sitz in Deutschland im sog. Small- und Midcap Bereich dar. Die Emittentin be-
schrankt sich bei ihren Investitionsentscheidungen nicht auf bestimmte Branchen und Markte. Entscheidend ist vielmehr
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das Ertragspotential einer moglichen Beteiligung. Ziel ist es, die Portfoliounternehmen aktiv zu begleiten und deren
Entwicklung gemeinsam mit dem Management zu steuern. Die Intensitat der Begleitung entscheidet sich dabei nach
dem Handlungsbedarf im Unternehmen und der Kapazitat des Managements. Die Emittentin wird in Phasen der Reor-
ganisation der Unternehmen das jeweilige Management unterstiitzen und gegebenenfalls erganzen.

Die Emittentin hielt bis Ende Dezember 2017 zwei Kommanditbeteiligungen an Einschiffsgesellschaften, an der Ham-
burg Offshore AHT ,Centaurus® GmbH & Co. KG und an der Hamburg Offshore AHT ,Pegasus® GmbH & Co. KG (jeweils
mit Sitz in Hamburg); zum Prospektdatum bestehen keine weiteren Beteiligungen aullerhalb des Immobiliensektors.

Die Gesellschaft konzentriert sich beim Erwerb ihrer Beteiligungen im Wesentlichen auf drei Fallkonstellationen:

. Vorbdrsliche Kapitalerhdhungen mit anschlieRendem Bérsengang
. Kapitalerh6hungen bei borsennotierten Unternehmen
. Sanierungskapitalerhdhungen

Kurz- bis mittelfristige Investitionen kdnnen in Unternehmen erfolgen, die direkt vor dem Borsengang stehen oder bereits
bérsennotiert sind. Ziel ist es, aufgrund von kurzfristig vorhandenen Sondersituationen mit einem Preisabschlag zum
fairen Wert Firmenanteile zu erwerben und auf diese Weise bei Uberschaubarem Risiko eine attraktive Rendite zu
erwirtschaften. Mittel- bis langfristig konnen vorbdérsliche Beteiligungen an Unternehmen getatigt werden, sofern das
Unternehmen uber ein Geschaftsmodell verfigt, das sich bewahrt hat und mit dem es signifikante oder wachsende
Umsatze erzielt. Von Investitionen im Frihphasenbereich wird in aller Regel abgesehen. Eine Beteiligung ist auch bei
Unternehmen maglich, die sich bereits in einem reifen Stadium befinden und denen man auf eigenstandiger Basis
weiteres organisches und anorganisches Wachstum.

Vor jedem Beteiligungserwerb fiihrt die Gesellschaft eine eigene Due Diligence Priifung bei den Zielunternehmen durch.
Um interessante Beteiligungsunternehmen mit Wertsteigerungspotenzialen zu identifizieren, erfolgt eine Analyse des
Cash Flows, der Bilanzstruktur, der operativen Prozesse und der Marktposition des Unternehmens. Des Weiteren wird
die Supply Chain auf ihre Wertsteigerungspotenziale tberprift und eine Analyse des Prozessmanagements durchge-
flhrt. Bereits wahrend dieser Phase werden erste Verbesserungsansatze erarbeitet, um direkt nach der Ubernahme
mit der Reorganisation des Unternehmens beginnen zu kdnnen.

Die Emittentin verfolgt das strategische Ziel, sich ohne Branchenfokussierung als wichtiger Finanzierungspartner fir
Unternehmen mit einer Marktkapitalisierung von ca. EUR 1 Mio. bis zu EUR 15 Mio. zu etablieren. Gerade in diesem
Marktsegment erdffnen sich fiir kleinere Beteiligungsgesellschaften durch ihre schlankere Struktur und neue Chancen
gegenlber grof3en internationalen Beteiligungsgesellschaften. Die Emittentin konzentriert sich auf wachstumsgepragte
Branchen bzw. Branchennischen die durch hohe Margen gekennzeichnet sind.

Die Emittentin hat einen langfristig ausgerichteten Beteiligungshorizont. Sie halt ihre Beteiligungen regelmafig tber
mehrere Jahre, um von einem maglichst hohen Wertzuwachs zu profitieren. Ein wesentlicher Aspekt ist dabei der aktive
Beteiligungsansatz. Der Verkauf von erfolgreich sanierten Beteiligungsunternehmen ist aber nicht zwingend vorgege-
ben. Auch die Haltedauer wird von Fall zu Fall unterschiedlich sein.

Die Emittentin strebt bei borsennotierten Beteiligungsunternehmen eine Besetzung von Organpositionen (Aufsichtsrats-
mandate oder Beirate) an, um Unternehmensprozesse besser steuern und kontrollieren zu kénnen. Bei nicht borsen-
notierten Gesellschaften stellt die Emittentin dem Gbernommenen oder dem zu griindenden/auszugriindenden Unter-
nehmen Managementleistungen zur Verfiigung. Die Portfoliounternehmen werden hinsichtlich der Ertragspotentiale
analysiert und bei deren Realisierung aktiv betreut, d.h. die Unternehmen, an denen sich die Emittentin beteiligt, werden
bei der Bewaltigung operativer Themen auch unternehmerisch unterstiitzt. Ziel ist es, den Wert der einzelnen Portfolio-
unternehmen durch Begleitung und strategische Neupositionierung zu entwickeln.

Die Gesellschaft plant, im Durchschnitt ein bis maximal drei Beteiligungen pro Geschéftsjahr einzugehen. Je nach den
konkreten Beteiligungsmadglichkeiten einerseits und der konkreten finanziellen Ausstattung der Gesellschaft anderer-
seits kann die Anzahl der neuen Beteiligungen je Geschaftsjahr deutlich davon abweichen. Die finanzielle Ausstattung
der Gesellschaft hangt wiederum davon ob, in welchem Umfang es der Gesellschaft mdglich ist, Eigen- oder Fremdka-
pital am Kapitalmarkt aufzunehmen und in welchem Umfang diese Mdglichkeit zur Finanzierung genutzt wird. Insofern
hat die Verfassung der Kapitalméarkte eine Auswirkung auf die Anzahl der neuen Beteiligungen je Geschaftsjahr.

Waéhrend der Dauer der jeweiligen Beteiligung unterhalt die Emittentin ein Beteiligungsmanagement und —controlling.
Durch entsprechende Reportingsysteme wird die aktuelle Entwicklung Uberwacht. Im Falle des Abweichens von der
vorgegebenen Planung werden die Griinde hierflr analysiert und Anpassungsmaflnahmen mit den Verantwortlichen im
Unternehmen erortert. Verkauf der Beteiligungsunternehmen
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Die Gesellschaft strebt eine Diversifizierung hinsichtlich der jeweiligen Branche und jeweiligen Phase an, in der sich die
Zielunternehmen befinden. Die Emittentin wird grundsatzlich darauf achten, dass ein einzelnes Portfoliounternehmen
nicht schwerpunktmafig im Portfolio gewichtet wird.

Ein wesentlicher Wettbewerbsvorteil ist nach Ansicht der Emittentin eine ziigige Entscheidungsfindung, die trotz einer
intensiven Due Dilligence Phase durch die kurzen Entscheidungswege und durch die Kompetenzen der Geschaftsfiih-
rung der Emittentin gewahrleistet wird. Die Emittentin kann im Bereich der Unternehmensbeteiligungen auf ein Netzwerk
an Branchenexperten zugreifen, die in der Lage sind, die angebotenen Investmentmdglichkeiten im Rahmen der Due
Diligence zu priufen und zu beurteilen.

Die Qualitat der Investmentobjekte ist ein entscheidendes Erfolgskriterium fir den Geschéaftserfolg der Emittentin im
Bereich der Unternehmensbeteiligungen. Der Erfolg der Emittentin wird beeinflusst durch das Vorhandensein von ge-
eigneten Akquisitionsmdglichkeiten und der Nachfrage nach Beteiligungen. Die Geschaftsfihrung geht davon aus, dass
es auch in Zukunft trotz sich mdglicherweise verscharfenden Wettbewerbs eine ausreichende Anzahl an attraktiven
Investmentgelegenheiten geben wird.

Beteiligungsgeschéft in 2016 bis zum Prospektdatum

Nachfolgend werden die wesentlichen Geschaftsaktivitdten der Emittentin in Bezug auf das Beteiligungsgeschaft in
2016 bis zum Prospektdatum beschrieben.

-Die Emittentin erhielt in 2016 Zahlungen und Ausschittungen aufgrund der Kommanditisten Beteiligungen an den in
2016 gehaltenen Einschiffsgesellschaften in Héhe von ca. € 4,44 Mio. (gerundet). Die Auszahlungen resultieren aus
den zum damaligen Zeitpunkt bestehenden Beteiligungen an den Gesellschaften Hamburg Offshore AHT ,Centaurus”
GmbH & Co. KG und an der Hamburg Offshore AHT ,Pegasus” GmbH & Co. KG und den zum damaligen Zeitpunkt
sich in Liquidation befindenden Einschiffsgesellschaften Harms Offshore AHT ,Orcus® GmbH & Co. KG i.L., Harms
Offshore AHT ,Uranus® GmbH & Co. KG i.L., Harms Offshore AHT ,Janus” GmbH & Co. KG i.L., Harms Offs-hore AHT
,2Jrsus® GmbH & Co. KG i.L., Harms Offshore AHT ,Magnus“ GmbH & Co. KGi.L., Harms Offshore AHT ,Taurus® GmbH
& Co. KGi.L.

- Die Emittentin erwarb im ersten und zweiten Quartal 2016 im Rahmen einer durchgefiihrten Kapitalerhdhung 719851
Inhaberaktien im Nennwert von Schweizer Franken (CHF) 10,- je Inhaberaktie der Matador Private Equity AG. Die
Matador Private Equity AG hat ihren Sitz in Sarnen in der Schweiz und ist an der Berner Bérse und im Freiverkehr
(Quotation Board) u.a. der Frankfurter Wertpapierbdrse gelistet; sie ist eine Beteiligungsgesellschaft im Technologie
Bereich. Die erworbenen Inhaberaktien entsprechen einer Beteiligung am Aktienkapital der Matador Private Equity AG
in Héhe von 30,59% (gerundet) und einer Beteiligung an den Stimmrechten der Generalversammlung in Hohe von
22,13% (gerundet). Die unterschiedliche Beteiligungshéhe ergibt sich daraus, dass das Aktienkapital der Matador Pri-
vate Equity AG aus einer weiteren Aktiengattung (Namenaktien) besteht, die wie die Inhaberaktien jeweils eine Stimme
in der Generalversammlung haben, jedoch nur einen Nennwert in Héhe von CHF 1,-. Im Dezember 2016 verkaufte die
Emittentin die Beteiligung an einen institutionellen Investor. Uber den Kaufpreis haben die Parteien Stillschweigen ver-
einbart, nach Auffassung der Geschéaftsfiihrung der Emittentin ist der Verkaufspreis aber markttblich.

-Im dritten Quartal 2016 erhdhte die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH ihre Beteiligung an den Einschiffsgesell-
schaften Hamburg Offshore AHT "Centaurus” GmbH & Co. KG und Hamburg Offshore AHT "Pegasus" GmbH & Co.
KG, dadurch dass eine Beteiligung an der Beteiligungsgesellschaft >AHT Pegasus< und >AHT Centaurus< GmbH &
Co. KG mit Sitz in Hamburg eingegangen worden ist. Die Beteiligungsgesellschaft >AHT Pegasus< und >AHT
Centaurus< GmbH & Co. KG war an den Einschiffsgesellschaften Hamburg Offshore AHT "Centaurus" GmbH & Co.
KG und Hamburg Offshore AHT "Pegasus" GmbH & Co. KG ihrerseits beteiligt. Die im Rahmen der Transaktion erlangte
treuhanderisch gehaltene Kommanditisten Beteiligung der Emittentin an der Beteiligungsgesellschaft >AHT Pegasus<
und >AHT Centaurus< GmbH & Co. KG belief sich der Hohe nach nominal auf € 8935000,-. Uber den Kaufpreis hatten
die Vertragsparteien Stillschweigen vereinbart. Aufgrund dieser Transaktion erhohte sich die Beteiligung der Emittentin
an den Einschiffsgesellschaften Hamburg Offshore AHT "Centaurus" GmbH & Co. KG und Hamburg Offshore AHT
"Pegasus" GmbH & Co. KG auf insgesamt 82,44% bzw. 62,75%.

-Die hundert prozentige Beteiligung der Emittentin, die Real Asset Verwaltungs GmbH, verkaufte Ende Dezember 2017
alle ihre Geschéaftsanteile an den Schiffsbeteiligungsgesellschaften Hamburg Offshore AHT ,Centaurus® GmbH & Co.
KG, Hamburg Offshore AHT ,Pegasus” GmbH & Co. KG und Beteiligungsgesellschaft >AHT Pegasus< und >AHT
Centaurus< GmbH & Co. KG. Der Kaufer ist ein institutioneller Investor, tiber den konkreten Gesamtkaufpreis und die
Zahlungsmodalitaten wurde jeweils Stillschweigen zwischen den Vertragsparteien vereinbart. Zum Prospektdatum wer-
den keine Schiffsbeteiligungen mehr gehalten und die Emittentin schlief3t ein Engagement in diesen Sektor fiir 2018 bis
2020 aus.
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Bis Ende Dezember 2017 hielt die Emittentin tUber ihre Tochtergesellschaft Real Asset Verwaltungs GmbH eine 82.44%
Kommanditbeteiligung an der Hamburg Offshore AHT ,Centaurus® GmbH & Co. KG und eine 62.75% Kommanditbetei-
ligung an der Hamburg Offshore AHT ,Pegasus” GmbH & Co. KG (die Einschiffsgesellschaften). Nachfolgend erfolgt
eine kurze Darstellung dieser bis dahin bestehenden Beteiligungen an den Einschiffsgesellschaften nebst der wirtschaft-
lichen Rahmendaten.

Die Einschiffsgesellschaften waren jeweils in der Rechtsform einer Kommanditgesellschaft mit dem Sitz in Hamburg
gegrindet worden. Jede dieser Kommanditgesellschaften war Eigentimer eines AHT-Schleppschiffes (Ankerzieh-
schlepper). Die AHT-Schleppschiffe werden an Unternehmen verchartert, die Einsatztatigkeiten im Offshore-Bereich
haben. Diese Schleppschiffe eignen sich idealerweise fir die Verschleppung (Towing) und Installation von besonders
groRen, hochwertigen und schweren Objekten sowie Objekten ungewdhnlicher Form. Aufgrund ihrer Bauart und Aus-
stattung sind dieser Schleppschiffe besonders im ,Long Distance Towing®, also im Verschleppen von Objekten Uber
groRe Distanzen geeignet. Die beiden Einschiffsgesellschaften betreiben typengleiche AHT-Schleppschiffe. Die AHT-
Schleppschiffe der beiden Einschiffsgesellschaften werden vorwiegend zum Verholen und zur Installation von grof3en,
schweren und wertvollen Offshore-Forderungs- und Produktionsanlagen eingesetzt. Die Einsatztatigkeit und Auslas-
tung der AHT-Schleppschiffe hing damit wesentlich von den Explorationsvorhaben 6lférdernder Unternehmen ab.
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10. Investitionen
10.1. Die wichtigsten Investitionen seit dem Datum des letzten Jahresabschlusses 2016

Seit dem 31.12.2016 hat die Emittentin bzw. deren Beteiligungen keine wesentlichen Investitionen getatigt, ausgenom-
men davon sind die nachfolgend beschriebenen Investitionen.

-Die Tochtergesellschaft der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH, die Traunstein Gewerbe Verwaltungs GmbH
schloss am 24. Januar 2017 einen Kaufvertrag mit einem bayerischen Finanzdienstleistungsunternehmen als Eigenti-
mer Uber ein bebautes Grundstiick in der Stadt Traunstein (Bayern). Der Kaufpreis betrug fir die Gewerbeimmobilie
ca. € 2.1 Mio. (gerundet). Der vollstandige Eigentums- und Nutzungsiibergang des Grundstiicks an die Tochter der
Emittentin erfolgte im Mai 2017.

- Die Hammelburg Invest Verwaltung GmbH, eine 50 Prozent Beteiligung der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH,
hat Ende Oktober 2017 ein Immobilienportfolio bestehend aus 370 Wohneinheiten mit einer vermietbaren Flache von
ca. 24.400 Quadratmetern in zentraler Lage von Hammelburg (Bayern) durch einen notariell beurkundeten Kaufvertrag
erworben. Uber den Kaufpreis wurde Stillschweigen vereinbart. Verkaufer des Portfolios ist eine deutschlandweit tatige
Immobiliengesellschaft.

10.2. Die wichtigsten kiinftigen Investitionen

Die Gesellschaft will mit den Erldsen aus der 3,75 % Inhaber-Teilschuldverschreibungen 2017/2024 folgende zukiinftige
Investitionen tatigen:

- Die Emittentin beabsichtigt, den Emissionserlds aus den Inhaber-Schuldverschreibungen 2017/2024 fir die Weiter-
entwicklung ihrer allgemeinen Immobilien Geschéaftstatigkeit zu verwenden und die Anzahl an bestehenden Portfolios
deutlich zu erhéhen. Die Emissionserldse sollen insbesondere fir Investitionen in neue Immobilienprojekte verwendet
werden. Hierzu plant die Emittentin die Griindung auch von weiteren Tochtergesellschaften, denen der Emissionserlos
zum oben genannten Zweck zugefiihrt wird. Das Hauptaugenmerk der Emittentin liegt dabei auf Wohnimmobilien (,be-
zahlbares Wohnen*) in Deutschland, die vor allem ein Mietsteigerungspotential erkennen lassen, auch wenn in Einzel-
fallen renditeinteressante Gewerbeobjekte seitens der Emittentin evaluiert werden.

- Die Gesellschaft plant, im Durchschnitt bis zu drei Unternehmensbeteiligungen pro Geschaftsjahr einzugehen. Je nach
den konkreten Beteiligungsmdglichkeiten einerseits und der konkreten finanziellen Ausstattung der Gesellschaft ande-
rerseits kann die Anzahl der neuen Beteiligungen je Geschaftsjahr deutlich davon abweichen.

Hinsichtlich der hier aufgefiihrten zukunftigen Investitionen bestehen derzeit noch keine verbindlichen Beschllsse von
Verwaltungsorganen der Gesellschaft, soweit nicht explizit in diesem Abschnitt anders angegeben.

11. Marktumfeld und Wettbewerb

Die Geschéaftsaktivitdten der Emittentin und deren Tochterunternehmen werden durch verschiedene demografische,
wirtschaftliche und politische Faktoren beeinflusst. Da die Gruppe im Immobiliensektor tatig ist, ist die Entwicklung des
deutschen Wohnimmobilienmarkts fir das Geschaft der Gruppe und dessen Weiterentwicklung von entscheidender
Bedeutung. Der allgemeine Immobilienmarkt spielt eine entscheidende Rolle fir die kiinftige Entwicklung der Haus-
preise und Mieten, der Fluktuation sowie der Leerstands- und Wohneigentumsquote. Der zweite Geschaftsbereich der
Unternehmensbeteiligungen und somit die Private Equity-Branche wird auf europaischer Ebene von zahlreichen Fak-
toren wie bspw. das Vorhandensein attraktiver Ubernahmekandidaten sowie das geopolitische Umfeld in Europa be-
einflusst und gepragt. In den von der Gruppe bearbeitenden Markten befinden sich zahlreiche Mitbewerber. Aus Sicht
der Emittentin missen daher Gesellschaften in diesen Marktsegmenten versuchen, mit neuen Dienstleistungs- und
Lésungsangeboten ihre Marktposition gegeniiber dem Wettbewerb zu verbessern. Zudem ist es fiir alle Gesellschaften
in diesen Markten wesentlich, qualifizierte Mitarbeiter im Unternehmen zu halten bzw. neue Mitarbeiter zu finden.
Nachfolgend wird das Marktumfeld und der Wettbewerb der beiden Unternehmensbereiche dargestellt.

Der Immobilienmarkt in Deutschland

Gemal der von der DG HYP (Genossenschaftliche Finanzgruppe Volksbanken Raiffeisenbanken) verdffentlichten Stu-
die, "IMMOBILIENMARKT DEUTSCHLAND 2016 | 2017" (Oktober 2016) entwickelt sich der deutsche Immobilienmarkt
weiterhin sehr positiv. Die zentralen Wachstumstreiber sind die solide Konjunktur, der robuste Arbeitsmarkt, steigende
Bevdlkerungszahlen durch Zuwanderung und die niedrigen Zinsen. Daraus resultiert eine hohe Nachfrage nach ge-
werblichen Flachen und Wohnungen genauso wie eine grof3e Kaufbereitschaft der Investoren. An den Top-Standorten
ist die beschriebene Entwicklung besonders ausgepragt. Hier treffen gemal der Studie die hohe Nachfrage nach Biiro-
und Einzelhandelsflachen und der gro3e Wohnraumbedarf der kraftig wachsenden Einwohnerzahlen auf ein begrenztes
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Angebot. Knapp sind vor allem Biros und Wohnungen, bei denen der Neubau seit geraumer Zeit hinter dem Bedarf
zuruickgeblieben ist. Hinsichtlich der Mietentwicklung gehen die Analysten bis 2017 fiir die sieben Top Immobilien Stand-
orte in Deutschland von einem Zuwachs der durchschnittlichen Birospitzenmiete und der Erstbezugsmieten von einem
jahrlichen Mietplus von rund 3 Prozent aus.

Obwonhl die Einwohnerzahlen in den Metropolen seit einigen Jahren kréaftig steigen, ist der Wohnungsbau nach Ansicht
der DG HYP Studie erst mit Zeitverzogerung in Schwung gekommen. Deshalb sind leerstehende Wohnungen praktisch
nicht mehr vorhanden, sodass der steigende Wohnungsbedarf nur durch Neubau bedient werden kann. Allerdings sind
die Fertigstellungszahlen — die einzige Ausnahme ist Hamburg — bei weitem nicht hoch genug, um den aktuellen Bedarf
zu befriedigen, geschweige denn, um die in den vergangenen Jahren entstandene Bedarfsliicke zu schlieen. Zudem
wachst die Nachfrage weiter: Durch Zuzug, weniger Personen je Haushalt und durch die 2015 eingetroffenen Fliicht-
linge, die nun sukzessive von ihrer temporaren Unterbringung in reguldre Wohnungen umziehen. Das immer weiter
ausgedinnte Wohnungsanbot an den Top-Standorten sorgt seit etwa zehn Jahren fir kraftig steigende Wohnungsmie-
ten. Kumuliert haben sie sich in diesem Zeitraum um rund ein Viertel verteuert. Heute miissen bei Erstbezug fir einen
Quadratmeter Wohnflache im Durchschnitt rund 13 Euro veranschlagt werden. Im Spitzensegment des Wohnungs-
marktes sind es noch 5 Euro mehr.

Gemal der von der Deutschen Bank verdffentlichten Research Studie, "Deutscher Hauser- und Wohnungsmarkt 2017"
(10. Januar 2017) stiegen die Preise in den Metropolstadten (A-Stadte) im Zeitraum 2009 bis 2016 um 63% in den B-
und C-Stadten um mehr als 40%. Die Zahl der fertiggestellten Wohnungen im Jahr 2017 durfte erstmals auf 300.000
steigen. Ausgehend von einem Bedarf von mindestens 350.000 Wohnungen wiirde damit der Nachfrageliberhang aber-
mals ansteigen. Aufgrund der hohen Nachfrage bleibt der Preisdruck im deutschen Hausermarkt bestehen. Vom Jahr
2011 bis 2016 hat die Stadt Miinchen fast 45.000 Wohnungen fiir rund 90.000 Menschen fertiggestellt. Gleichzeitig ist
in diesem Zeitraum die Zahl der Einwohner um 200.000 auf 1,55 Mio. gewachsen. Es fehlen vermutlich rund 55.000
Wohnungen, alleine um die Neuankdmmlinge mit Wohnraum zu versorgen. Die Leerstandsquote tendiert gleichzeitig
gegen null und Minchen als teuerste deutsche Stadt hat im aktuellen Zyklus nicht nur die Wohnungspreise mehr als
verdoppelt, sondern dirfte in den kommenden Jahren weitere Preisanstiege verzeichnen. In Berlin wuchsen im Jahr
2016 die Wohnungspreise im Bestand mit 13% gegeniiber Vorjahr besonders rasant und kraftiger als in allen anderen
deutschen Metropolen. Damit haben sie sich seit dem Jahr 2005 fast verdoppelt und das Niveau einiger Metropolstadte
im Westen erreicht. Fehlender Wohnraum und ein Mangel an Bauland werden oft als Hauptpreistreiber genannt. Aber
auch die Nachfrage kurbelt die Preisdynamik an, insbesondere das hohe Beschaftigtenwachstum und abermals fallende
Arbeitslosenraten dirften auch im Jahr 2017 fiir weitere Preiserhéhungen sorgen. In Hamburg stiegen die Wohnungs-
preise im Bestand seit dem Jahr 2009 um rund 70%. Gleichzeitig hat Hamburg aber eine trdge Mietdynamik. Im Zeit-
raum 2012 bis 2016 war das Mietwachstum nicht einmal halb so kraftig wie das der anderen Metropolen. Die relativ
rege Bauaktivitat ist wohl ein wesentlicher Grund hierfiir. Entsprechend dirfte der Nachfragetiberhang geringer sein als
in Berlin und Minchen.

Aufgrund der Arbeitsmigration und des Flichtlingszuzugs leben nach Meinung der Deutschen Bank Analysten in
Deutschland nun rund 83 Millionen Menschen und damit fast 3 Millionen mehr als zu Beginn des aktuellen Immobilien-
zyklus, der im Jahr 2009 begann. Ein GroBteil des Zuzugs erfolgt in GroRstadte (B-/C-Stadte) und Metropolen (A-Stadte)
von je rund %2 Millionen. Die Nachfrage trifft auf ein sehr unelastisches Angebot, wodurch bundesweit bis zu 1 Mio.
Wohnungen fehlen. Dieser hohe Nachfrageiiberhang verursachte einen besonders starken Preissprung in den Metro-
polstadten von 63% (B-/C-Stadte 45%) vom Jahr 2009 bis 2016.

Gemal einer aktuellen Studie des Pestel Instituts im Auftrag des Verbandebindnisses Sozialer Wohnungsbau (Titel:
Kurzstudie Modellrechnungen zu den langfristigen Kosten und Einsparungen eines Neustarts des sozialen Wohnungs-
baus sowie Einschatzung des aktuellen und mittelfristigen Wohnungsbedarfs) (September 2015) werden bis zum Jahr
2020 jahrlich 400.000 neue Wohnungen in Deutschland bendtigt. Konkret mussten in Deutschland bis 2020 jahrlich
rund 140.000 Mietwohnungen mehr gebaut werden — davon 80.000 Sozialwohnungen und 60.000 Wohnungseinheiten
im bezahlbaren Wohnungsbau. Diese Wohnungen fehlten insbesondere in Grof3stadten, Ballungszentren und Univer-
sitatsstadten. Der Wohnungsbedarf resultiert auch maRgeblich von der im Vergleich zum angesetzten Zuwanderungs-
gewinn (200.000 Personen pro Jahr) tatsachlichen erhéhten Zuwanderung. Entgegen der Annahme betragt die Zuwan-
derung von 2009 bis 2015 nicht 1,4 Mio. Personen, sondern rund 2,75 Mio. Personen. Insgesamt belauft sich das Defizit
Ende 2015 auf mindestens 800.000 Wohnungen. Eine Wohnungsbautatigkeit in einer Grofkenordnung von 400.000
Wohnungen pro Jahr ist somit erforderlich, um bei einer Nettozuwanderung von 300.000 Personen jahrlich den jeweils
aktuellen Wohnungsbedarf abzudecken und zuséatzlich das bereits aufgelaufene Wohnungsdefizit bis 2025 vollstandig
abzubauen.

Markt flir Unternehmensbeteiligungen
Gemal der von KfW Research erstellten Studie (13. September 2016) "German Private Equity Barometer: 2. Quartal

2016" hat sich das Geschéftsklima auf dem deutschen Beteiligungskapitalmarkt im Frihsommer 2016 wieder stabilisiert.
Nach dem Einbruch zum Jahresbeginn 2016 stieg der Geschaftsklimaindex des German Private Equity Barometers im
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zweiten Quartal 2016 leicht um 2,2 Zahler auf 47,6 Saldenpunkte. Dabei sinkt der Indikator fiir die aktuelle Geschafts-
lage geringfligig um 1,6 Zahler auf 49,3 Saldenpunkte, der Indikator fiir die Geschaftserwartung zeigt sich dagegen
etwas fester und steigt um 5,9 Zahler auf 45,9 Saldenpunkte. Die Stimmung der Frihphasenfinanzierer erholte sich im
Friihsommer 2016 merklich. Im zweiten Quartal 2016 stieg der Geschéaftsklimaindikator um 9,3 Zahler auf 41,3 Salden-
punkte und liegt nach der heftigen Stimmungskorrektur in den Vorquartalen damit wieder deutlich iber seinem histori-
schen Mittelwert. Im Spatphasensegment des Beteiligungsmarkts hielt die Stimmungskorrektur an. Der Geschafts-
klimaindikator fiel im zweiten Quartal 2016 zwar nur leicht um 3,3 Zahler auf 51,3 Saldenpunkte, blieb damit aber nur
noch knapp auf einem guten Niveau. Der neuerliche Stimmungsriickgang ist auf eine schlechter bewertete aktuelle
Geschaftslage zurlckzufihren. Nach Ansicht der Analysten von KW Research hat sich die Marktstimmung auf dem
deutschen Beteiligungskapitalmarkt demnach im FrGhsommer 2016 stabilisiert. Im Frihphasensegment verbesserte
sich die Stimmung nach dem vorherigen Einbruch: Der Geschéftsklimaindex sprang wieder Uber seinen langfristigen
Mittelwert. Im Spatphasensegment blieb das Geschaftsklima trotz des Dampfers gut. Die Situation auf dem Beteili-
gungskapitalmarkt ist demnach zwiespaltig. Fundraising- und Exitseitig stellt sich die Situation im langfristigen Vergleich
sehr gut dar. Investitionsseitig werden dagegen die Einstiegpreise als weiterhin zu hoch wahrgenommen, begleitet von
einer gewissen Unzufriedenheit mit der Qualitat des Deal Flows.

Gemal der von Ernst & Young (EY) erstellten Studie (Juli 2016) "Der Transaktionsmarkt in Deutschland 1. Halbjahr
2016" sank die Zahl der Beteiligungstransaktionen (Wert ab € 1. Mrd.) im ersten Halbjahr des Jahres 2016 im Vergleich
zum Vorjahreszeitraum von 77 auf 64. Das Marktgeschehen im ersten Halbjahr 2016 war wie in den vorhergehenden
Jahren im Wesentlichen durch kleinere Transaktionen gepragt. Insgesamt gab es im ersten Halbjahr 2016 zwei Trans-
aktionen mit einem Transaktionswert ab 1 Mrd. Euro zu verzeichnen; im Vergleichszeitraum des Vorjahres waren es 3.
Die hochsten Transaktionswerte (insgesamt 3,1 Milliarden Euro) entfielen im zweiten Halbjahr 2016 auf den Industrial
Sektor, die hochste Anzahl an Transaktionen im ersten Halbjahr 2016 verzeichnete ebenfalls der Sektor Industrial. Der
Wert der Exits im ersten Halbjahr 2016 lag mit 9,5 Mrd. Euro Uiber dem Niveau des ersten Halbjahrs 2015. Auffallig ist,
dass die Exits per SecondaryBuyout von 6,2 Mrd. Euro im ersten Halbjahr 2015 auf 1,2 Mrd. Euro im ersten Halbjahr
2016 eingebrochen sind, wohingegen die Exits an strategische Kaufer sich mehr als verdreifacht haben (von 2,4 auf
8,0 Mrd. Euro). Der Wert der Private Equity-Transaktionen ist im ersten Halbjahr 2016 gegenliber dem Vorjahreszeit-
raum deutlich gesunken, was nach Ansicht der Aalysten zu einem Grofdteil durch die sehr hohen Trading Multiples
begriindet sein diirfte, die die Renditeerwartungen der Private Equity-Investoren schmalert. Der Wert der von strategi-
schen Investoren getatigten Deals legte im gleichen Zeitraum um 18 Prozent von 17,0 auf 20,0 Mrd. Euro zu. Damit
wurde im ersten Halbjahr 2016 der hdchste Wert seit dem zweiten Halbjahr 2013 erzielt.

Wettbewerb

Aufgrund der GroRRe und Fragmentierung der Zielmarkte der Emittentin, steht diese im Wettbewerb zu einer Vielzahl
von unterschiedlichen Marktteilnehmern. Mitbewerber sind vornehmlich andere gro3e Immobilien- und Unternehmens-
beteiligungsgesellschaften, die sich mit dem An- und Verkauf, der Entwicklung von Immobilien und Unternehmensbe-
teiligungen schon deutlich langer befassen als die Emittentin. Im Hinblick auf den Erwerb von Beteiligungen an Immo-
bilien und Unternehmen zahlen zu den Mitbewerbern auch internationale institutionelle Anleger und Beteiligungsunter-
nehmen mit teilweise deutlich hdherer Kapitalisierung. Viele der Wettbewerber in den Zielméarkten der Emittentin haben
grofere Kapitalressourcen als diese. Die Konkurrenten kdnnen zudem mehr Erfahrung und Expertise in dem jeweiligen
operativen Geschaft aufweisen.

12. Wesentliche Vertrage

Entfallt; die Emittentin hat keine Vertrage abgeschlossen, die nicht im Rahmen der normalen Geschéaftstatigkeit begriin-
det sind. Ausgenommen davon ist nachfolgender Sachverhalt.

-Die Emittentin bot seit dem 28. Dezember 2015 bis zum 8. Dezember 2016 zum Erwerb bis zu EUR 50.000.000,- 3,75
% Inhaber-Teilschuldverschreibungen (nachfolgend "Inhaber-Teilschuldverschreibungen 2015/2020" oder "Anleihe
2015/2020") mit Falligkeit am 30. Dezember 2020 an. Der Angebotszeitraum, wahrend dessen Anleger die Mdglichkeit
erhielten, Zeichnungsangebote abzugeben, begann am 28. Dezember 2015 und endete am 8. Dezember 2016. Das
offentliche Angebot erfolgte ausschlieRlich in der Bundesrepublik Deutschland, im GroRBherzogtum Luxemburg und in
der Republik Osterreich. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen 2015/2020 wurden ab dem 30. Dezember 2015 aus-
gegeben. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen 2015/2020 unterliegen deutschem Recht.

Die Teilschuldverschreibungen 2015/2020 werden ab dem 30. Dezember 2015 mit nominal 3,75 % p.a. verzinst. Der
Zinslauf begann am 30. Dezember 2015 (einschlieBlich). Die Zinsen sind jahrlich nachtraglich jeweils am 30. Dezember
eines jeden Jahres zahlbar. Die erste Zinszahlung wurde am 30. Dezember 2016 zahlbar. Die Laufzeit der Teilschuld-
verschreibungen begann am 30. Dezember 2015, betragt funf (5) Jahre und endet am 29. Dezember 2020. Die Teil-
schuldverschreibungen werden nach MaRRgabe der Anleihebedingungen nach dem Ende der Laufzeit zu ihrem Nenn-
wert zuriickgezahlt, soweit sie nicht zuvor zuriickgezahlt oder zuriickgekauft wurden. Die Anleihebedingungen sehen
mehrere vorzeitige Kindigungsmaglichkeiten der Emittentin bzw. der Anleihenglaubiger vor u.a. nach Wahl der Emit-
tentin oder der Anleiheglaubiger ab dem 01. Januar 2020 oder aus steuerlichen Griinden. Dementsprechend hat die
Emittentin das Recht die Schuldverschreibungen insgesamt, aber nicht nur teilweise, vorzeitig ab dem 01. Januar 2020
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zu kindigen, gleiches gilt fur die Anleiheglaubiger. Die Schuldverschreibungen werden am 30. Dezember 2020 zum
Nennbetrag zuriickgezahlt, soweit nicht gemal Anleihebedingungen eine vorzeitige Riickzahlung erfolgt. Die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen 2015/2020 begriinden nicht nachrangige, unbesicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die
untereinander und mit anderen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig
sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmung ein Vorrang eingerdumt wird.

Die Geschaftsfiihrung der Emittentin beschloss am 2. Mai 2016, den Inhabern der Anleihe 2014/2016 den Tausch ihrer
Inhaber-Teilschuldverschreibungen in die neue Inhaber-Teilschuldverschreibung der 3,75 % Anleihe 2015/2020 anzu-
bieten. Die Anleihe 2014/2016 resultierte aus einem 6ffentlichen Angebot der Emittentin im Zeitraum vom 10. November
2014 bis einschliel3lich 19. November 2014 fir Inhaber-Teilschuldverschreibungen von bis zu EUR 25.000.000,- 8,25
% Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit Falligkeit am 01. Juni 2016. Die Anleihe 2014/2016 wurde vollstandig plat-
ziert. Die Laufzeit der Anleihe 2014/2016 begann am 25. November 2014 (einschlieRlich) und endete am 31. Mai 2016
(einschlieRlich). Die Emittentin verdffentlichte am 12. Mai 2016 das freiwillige Umtauschangebot im deutschen Bundes-
anzeiger. Das Umtauschangebot beinhaltete folgende Bedingungen. Der Umtausch erfolgt zum Nennbetrag zuziiglich
eines Barausgleichsbetrages. Das Umtauschverhaltnis betragt 1:1 (eins zu eins). Dies bedeutet, dass jeder Anleihe-
glaubiger, der einen Umtauschauftrag erteilt, im Fall der Annahme seines Umtauschauftrags durch die Emittentin eine
Inhaber-Teilschuldverschreibung 2015/2020 mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00 pro eingetauschter Inha-
ber-Teilschuldverschreibung 2014/2016 mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00 sowie einen Barausgleichbe-
trag erhalt. Der jeweilige Barausgleichsbetrag setzt sich zusammen aus einem Geldbetrag in Héhe von EUR 20,00 pro
umgetauschter Schuldverschreibung 2014/2016 sowie den jeweiligen Stiickzinsen, die auf die umgetauschten Inhaber-
Teilschuldverschreibung 2014/2016 bis zu dem jeweiligen Ausgabetag entfallen, abzuglich der jeweiligen Stiickzinsen,
die seit dem Begebungstag der Inhaber-Teilschuldverschreibung 2015/2020 bis zu dem jeweiligen Ausgabetag auf
diese entfallen. Die Umtauschfrist flir die Schuldverschreibungen 2014/2016 begann am 13. Mai 2016 und endete am
27. Mai 2016 um 24:00 Uhr MEZ. Insgesamt wurden im Rahmen des 6ffentlichen Angebots und des Umtauschangebo-
tes zum Ende des 6ffentlichen Angebotes am 8. Dezember 2016 50.000 Inhaber-Teilschuldverschreibungen 2015/2020
mit einem Nennbetrag von je EUR 1.000,- gezeichnet bzw. umgetauscht und begeben.

13. Verwaltungs-, Geschiftsfiihrungs- und Aufsichtsorgane; Interessenkonflikte

Die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH) deutschen Rechts.
Organe der Emittentin sind die Geschéaftsfiihrung und die Gesellschafterversammlung. Die Aufgabenfelder dieser Or-
gane sind im GmbH-Gesetz und in der Satzung geregelt.

Die Gesellschaft hat einen oder mehrere Geschaftsfiihrer. Hat die Gesellschaft einen Geschaftsfiihrer, so ist dieser
alleinvertretungsberechtigt. Bei mehreren Geschaftsfiihrern wird die Gesellschaft durch zwei (2) Geschéftsfiihrer ge-
meinschaftlich oder einem Geschaftsfiihrer in Gemeinschaft mit einem Prokuristen vertreten. Die Gesellschafterver-
sammlung kann einem, mehreren oder allen Geschaftsfiihrern Einzelvertretungsbefugnis erteilen und/oder sie von den
Beschrankungen des § 181 BGB befreien.

Wenn mehrere Geschéftsfihrer bestellt sind, beschlieflen sie untereinander mit einfacher Mehrheit; bei Stimmengleich-
heit gilt ein Antrag als abgelehnt. Die Gesellschafter kdnnen mit einfacher Mehrheit eine Geschéaftsordnung fir die
Geschaftsfihrer beschlielRen, in welcher Beschlisse der Geschaftsflihrer anders geregelt sein kdnnen.

Zustandig fir die Bestellung und Abberufung eines Geschaftsfiihrers sowie fiir den Abschluss und die Kiindigung des
Anstellungsvertrages mit dem Geschéftsfihrer ist ausschliellich die Gesellschafterversammlung; Beschllsse bediirfen
der einfachen Mehrheit. Das gleiche gilt fir die Entlastung eines Geschéftsfiihrers. Dem Vorsitzenden der Gesellschaf-
terversammlung obliegt es, die Einzelheiten eines Geschéftsfiihreranstellungsvertrages auszuhandeln.

Die Geschéftsfiihrer sind verpflichtet, die Geschéfte der Gesellschaft in Ubereinstimmung mit dem Gesetz, deren Ge-
sellschaftsvertrag, einer eventuellen Geschéaftsordnung sowie den Beschlissen der Gesellschafter zu flhren.

Die Gesellschaft wird durch die Geschéaftsfiihrer gerichtlich und auRergerichtlich vertreten. Hat eine Gesellschaft keinen
Geschaftsfihrer (Flihrungslosigkeit), wird die Gesellschaft fir den Fall, dass ihr gegeniiber Willenserklarungen abge-
geben oder Schriftstiicke zugestellt werden, durch die Gesellschafter vertreten.

Die Geschaftsfuihrer bedirfen fir folgende Angelegenheiten der vorherigen Zustimmung der Gesellschafterversamm-
lung:

a) Erwerb, Verauflerung oder Belastung von eigenen Grundstiicken und grundstlicksgleichen Rechten sowie
sonstige Verfligungen ber eigene Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte;

b) Erwerb von Unternehmen oder Beteiligungen an solchen oder deren Veraulerung oder Belastung;

c) Investitionen und die Aufnahme von Darlehen und Kontokorrentkrediten bediirfen der Zustimmung der Gesell-
schafterversammlung;
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d) Ubernahme von Biirgschaften, Abschluss von Garantievertragen, Schuldbeitritten, Abgabe von Patronatser-
klarungen und Eingehung von ahnlichen Verpflichtungen;

e) sonstige Geschafte, die Uber den gewdhnlichen Geschéaftsbetrieb der Gesellschaft hinausgehen.
Der Bestimmung der Gesellschafter unterliegen gemaR §46 GmbHG:

-die Feststellung des Jahresabschlusses und die Verwendung des Ergebnisses;

-die Entscheidung uber die Offenlegung eines Einzelabschlusses nach internationalen Rechnungslegungsstandards (§
325 Abs. 2a des Handelsgesetzbuchs) und Uber die Billigung des von den Geschéaftsflihrern aufgestellten Abschlusses;
-die Billigung eines von den Geschéftsfiihrern aufgestellten Konzernabschlusses;

-die Einforderung der Einlagen;

-die Ruckzahlung von Nachschissen;

-die Teilung, die Zusammenlegung sowie die Einziehung von Geschéaftsanteilen;

-die Bestellung und die Abberufung von Geschaftsfiihrern sowie die Entlastung derselben;

-die MaBregeln zur Priifung und Uberwachung der Geschéftsfiihrung;

-die Bestellung von Prokuristen und von Handlungsbevollméachtigten zum gesamten Geschéaftsbetrieb;

-die Geltendmachung von Ersatzanspriichen, welche der Gesellschaft aus der Griindung oder Geschéftsfiihrung gegen
Geschaftsfihrer oder Gesellschafter zustehen, sowie die Vertretung der Gesellschaft in Prozessen, welche sie gegen
die Geschéftsfiihrer zu fihren hat.

Die Geschaftsfiihrer sind der Gesellschaft gegenulber verpflichtet, die Beschrankungen einzuhalten, welche fiir den
Umfang ihrer Befugnis, die Gesellschaft zu vertreten, durch den Gesellschaftsvertrag oder, soweit dieser nicht ein an-
deres bestimmt, durch die Beschlisse der Gesellschafter festgesetzt sind. Gegen dritte Personen hat eine Beschran-
kung der Befugnis der Geschéaftsfiihrer, die Gesellschaft zu vertreten, keine rechtliche Wirkung.

Die Geschaftsfiuhrer haben jedem Gesellschafter auf Verlangen unverzuglich Auskunft tGber die Angelegenheiten der
Gesellschaft zu geben und die Einsicht der Biicher und Schriften zu gestatten. Die Geschéaftsfiihrer diirfen die Auskunft
und die Einsicht verweigern, wenn zu besorgen ist, dass der Gesellschafter sie zu gesellschaftsfremden Zwecken ver-
wenden und dadurch der Gesellschaft oder einem verbundenen Unternehmen einen nicht unerheblichen Nachteil zu-
figen wird. Die Verweigerung bedarf eines Beschlusses der Gesellschafter.

13.1. Geschéftsfiihrung

Die Geschaftsfiihrung der Gesellschaft besteht gegenwartig aus zwei Geschaftsfiihrern: Herrn Jirgen Steinhauser und
Herrn Ulrich Jehle.

Die folgende Ubersicht enthalt Informationen zu den Geschéftsfiihrern der Gesellschaft, die (iber den Sitz der Gesell-
schaft, Beethovenstralie 18, 87435 Kempten, Deutschland, zu erreichen ist:

Jiirgen Steinhauser
- Geschiiftsfiihrer -

Herr Jirgen Steinhauser ist im Rahmen der Griindung der Gesellschaft am 07. November 2008 zum Geschaftsfihrer
bestellt worden. Der derzeitige Dienstvertrag von Herrn Jiirgen Steinhauser wurde am 01. Dezember 2008 abge-
schlossen.

Nach seiner Ausbildung zum Bankkaufmann bei der Stadt- und Kreissparkasse Immenstadt-Sonthofen und einer zu-
satzlichen Ausbildung zum Betriebswirt VWA war Herr Jirgen Steinhauser bis zum Jahr 2000 bei der Allgauer Volks-
bank eG Kempten-Sonthofen beschaftigt. Seit dem Jahr 2000 bis Juni 2016 war Herr Jirgen Steinhauser bei der Bay-
erische Vermogen AG, Unabhangige Kapital-Betreuung und Beratung, als Generalbevollmachtigter der Vermdgens-
verwaltung beschaftigt und daneben im Aufsichtsrat dieser Gesellschaft tatig; seit Juli 2016 bis zum Prospektdatum ist
Herr Steinhauser Aufsichtsrat der Bayerische Vermégen Management AG mit Sitz in Traunstein.

Ulrich Jehle
- Geschiftsfiihrer -

Herr Ulrich Jehle ist im Rahmen der Griindung der Gesellschaft am 07. November 2008 zum Geschéftsfiihrer bestellt
worden. Der derzeitige Dienstvertrag von Herrn Ulrich Jehle wurde am 01. Dezember 2008 abgeschlossen.

Nach seiner Ausbildung im Jahr 1993 zum Bankkaufmann bei der Allgauer Volksbank eG Kempten-Sonthofen war
Herr Jehle bis zum Jahr 2000 bei der Allgauer Volksbank eG Kempten-Sonthofen beschéftigt. Seit dem Jahr 2000 bis
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Juli 2016 war Herr Ulrich Jehle Generalbevollmachtigter bei der Bayerische Vermégen AG, Unabhangige Kapital-Be-
treuung und Beratung, tatig; seit Juli 2016 bis zum Prospektdatum ist Herr Jehle Generalbevolimachtigter der Bayeri-
sche Vermdgen Management AG mit Sitz in Traunstein.

13.2. Gesellschafterversammiung

Die Gesellschafterversammlung wird durch einen Geschéaftsfihrer einberufen. Die Ladung erfolgt durch eingeschriebe-
nen Brief, der die Tagesordnung enthalten muss. Zwischen der Absendung der Einladung und dem Tag der Versamm-
lung muss ein Zeitraum von mindestens zwei Wochen liegen. Die Gesellschafterversammlung findet am Sitz der Ge-
sellschaft statt. Abweichungen sind mit Zustimmung aller Gesellschafter zulassig.

Die Gesellschafterbeschliisse werden grundsétzlich in Versammlungen gefasst. Jedoch kdnnen Gesellschafterbe-
schlisse auch schriftlich, fernschriftlich, per Telefax oder telefonisch gefasst werden, wenn alle Gesellschafter an dieser
Art der Beschlussfassung mitwirken. Die Gesellschafterversammlung ist beschlussfahig, wenn alle Gesellschafter an-
wesend oder vertreten sind. Ist eine Gesellschafterversammlung hiernach nicht beschlussfahig, so ist innerhalb einer
Woche eine zweite Versammlung mit gleicher Tagesordnung und einer Ladungsfrist, die bis auf sieben Tage verkirzt
werden kann, einzuberufen. Diese Gesellschafterversammlung ist ohne Riicksicht auf die Anzahl der vertretenden Stim-
men beschlussfahig. Hierauf ist in der Einladung hinzuweisen. Je € 1.000,00 des Stammkapitals gewahren eine Stimme.
Gesellschafterbeschlisse werden mit einfacher Mehrheit gefasst, soweit nicht in dieser Satzung oder im Gesetz etwas
anderes bestimmt ist. Beschlisse Uber die Anderung des Gesellschaftsvertrages und die Liquidierung der Gesellschaft
sind einstimmig zu fassen.

13.3. Oberes Management

Aufgrund ihrer Organisationsstruktur verfigt die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH nicht Giber ein oberes Manage-
ment im Sinne von Anhang XXVI Ziffer 10. der Prospektverordnung (EU-Durchfiihrungsverordnung 809/2004 vom 29.
April 2004 in der Fassung der Anderungsverordnung 486/2012 vom 30. Méarz 2012).

13.4. Potentielle Interessenkonflikte

Wesentliche Verpflichtungstatbestande in rechtlicher, wirtschaftlicher und/oder personeller Art bestehen nicht.

14. Praktiken der Geschiftsfiihrung

Die Emittentin ist keine bdrsennotierte Gesellschaft. Den Empfehlungen und Anregungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex muss die Emittentin nicht folgen und folgte diesen auch nicht. Zur Einhaltung der entsprechenden
Regelungen ist die Emittentin nicht verpflichtet und wendet sie daher nicht an.

15. Gerichts- und Schiedsverfahren

Staatliche Interventionen, Gerichts- oder Schiedsgerichtsverfahren (einschl. derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis
der Emittentin noch anhangig sind oder eingeleitet werden konnten), die im Zeitraum der mindestens 12 letzten Monate
bestanden, abgeschlossen wurden, und die sich erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der Emittentin aus-
wirken, bzw. in jungster Zeit ausgewirkt haben, bestehen nicht.

16. Wesentliche Verdanderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der Unternehmens-
gruppe

Seit dem Jahresabschluss zum 31. Dezember 2016 haben sich keine wesentlichen Verdanderungen der Finanzlage oder
der Handelsposition der Emittentin ergeben, ausgenommen davon sind die nachfolgend aufgefiihrten Sachverhalte:

-Die Tochtergesellschaft der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH, die Traunstein Gewerbe Verwaltungs GmbH
schloss am 24. Januar 2017 einen Kaufvertrag mit einem bayerischen Finanzdienstleistungsunternehmen als Eigentu-
mer Uber ein bebautes Gewerbegrundstiick in der Stadt Traunstein (Bayern). Das sich auf dem gegenstéandlichen
Grundstlick befindende Gewerbeobjekt ist zu 100% an vier gewerbliche Mieter vermietet. Der Kaufpreis betragt fir den
verkauften Grundbesitz ca. € 2.1 Mio. (gerundet), der Kaufpreis wurde im Mai 2017 beglichen. Der vollstéandige Eigen-
tums- und Nutzungsiibergang zugunsten der Traunstein Gewerbe Verwaltungs GmbH erfolgte im Mai 2017.
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- Die Emittentin verkaufte im Juni 2017 ihren kompletten Geschéaftsanteil in Hohe von 85% an der Lindhorst Verwaltungs
GmbH; die Lindhorst Verwaltungs GmbH hielt zu diesem Zeitpunkt 175 Wohneinheiten in der Gemeinde Lindhorst in
der Nahe von Hannover im Eigentum. Die Transaktion wurde im Rahmen eines Share-Deals durch Ubertragung aller
von der Emittentin gehaltenen Anteile an der Beteiligungsgesellschaft durchgefiihrt und erfolgte im Sinne der weiteren
Portfoliooptimierung. Der Kaufer ist ein institutioneller Investor. Die notarielle Beurkundung des Kaufvertrags der GmbH
Anteile erfolgte am 20 Juni 2017. Uber den konkreten Gesamtkaufpreis und die Zahlungsmodalitaten wurde Stillschwei-
gen zwischen den Vertragsparteien vereinbart, der Kaufpreis ist aber ein hoher einstelliger Millionen Euro Betrag. Die
Emittentin erwarb die Immobilienobjektgesellschaft im Februar 2016.

- Die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH meldete Ende September 2017 den Verkauf eines Geschéaftsanteils in
Hohe von 30% an der Wertheim Verwaltungs GmbH, wodurch sich die Beteiligung an dieser Gesellschaft auf 50%
reduzierte. Die Emittentin verkaufte Ende Dezember 2017 einen weiteren Geschéaftsanteil an der Wertheim Verwaltungs
GmbH, so dass zum Prospektdatum die Beteiligung an der Wertheim Verwaltungs GmbH 38.5% betragt.

Die Emittentin erwarb die Immobilienobjektgesellschaft im Juli 2016. Die Kaufer sind institutionelle Investoren. Der Ab-
schluss der notariellen Beurkundung der Kaufvertrage der GmbH Anteile erfolgte Ende September 2017 bzw. Ende
Dezember 2017. Uber den konkreten Gesamtkaufpreis und die Zahlungsmodalitdten wurde jeweils Stillschweigen zwi-
schen den Vertragsparteien vereinbart, der Kaufpreis ist aber jeweils ein niedriger einstelliger Millionen Euro Betrag.

- Die Hammelburg Invest & Verwaltung GmbH, eine 50 Prozent Beteiligung der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH,
hat Ende Oktober 2017 ein Immobilienportfolio bestehend aus 370 Wohneinheiten mit einer vermietbaren Flache von
ca. 24.400 Quadratmetern in zentraler Lage von Hammelburg (Bayern) durch einen notariell beurkundeten Kaufvertrag
erworben. Uber den Kaufpreis wurde Stillschweigen vereinbart. Verkaufer des Portfolios ist eine deutschlandweit tatige
Immobiliengesellschaft. Die Ende der 1950er Jahre errichtete, nahezu vollstandig vermietete Wohnanlage, wurde in
den letzten Jahren modernisiert und ist auf dem neuesten technischen und baulichen Stand.

- Die hundert prozentige Beteiligung der Emittentin, die Real Asset Verwaltungs GmbH, verkaufte Ende Dezember 2017
alle ihre Geschéaftsanteile an den Schiffsbeteiligungsgesellschaften Hamburg Offshore AHT ,Centaurus® GmbH & Co.
KG, Hamburg Offshore AHT ,Pegasus” GmbH & Co. KG und Beteiligungsgesellschaft >AHT Pegasus< und >AHT
Centaurus< GmbH & Co. KG. Der Kaufer ist ein institutioneller Investor, (iber den konkreten Gesamtkaufpreis und die
Zahlungsmodalitdten wurde Stillschweigen zwischen den Vertragsparteien vereinbart. Zum Prospektdatum werden
keine Schiffsbeteiligungen mehr gehalten und die Emittentin schlief3t ein Engagement in diesen Sektor fir 2018 bis
2020 aus.
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VI. Griunde fur das Angebot und Verwendung des Emissionserloses

Der Emittentin flieBt im Rahmen des Angebots bei Ausgabe samtlicher Teilschuldverschreibungen zu einem Ausgabe-
betrag von 100 % des Nennbetrags ein Betrag von bis zu EUR 75. Mio. als Emissionserlos zu. Sofern alle Teilschuld-
verschreibungen platziert werden, belaufen sich die Emissionskosten auf ca. EUR 1,0 Mio. Zu den Emissionskosten
zahlen die von der Emittentin zu tragenden, Vertriebs-, Marketing-, Konzeptions- und Verwaltungskosten. Fur den Ver-
trieb fallt eine marktibliche Vergutung an. Bei vollstandiger Platzierung samtlicher Teilschuldverschreibungen wird der
Nettoerlds voraussichtlich EUR 74,0 Mio. betragen.

Die Emittentin beabsichtigt, den Nettoerldés aus dem Angebot der Schuldverschreibung, der ihr nach Begleichung der
mit dem Angebot verbundenen Kosten verbleibt, ganz oder teilweise fiir den Erwerb von neuen Immobilienportfolios
und der Bewirtschaftung der vorhandenen bzw. der zukuinftigen Portfolios verwenden und zwar

(i) einen Betrag von bis zu EUR 60. Mio. fir Immobilienzukaufe,

(ii) einen Betrag von bis zu EUR 10 Mio. fiir die Bewirtschaftung und Weiterentwicklung der vorhandenen und zukdinfti-
gen Immobilienportfolios, und

(iii) der verbleibende Emissionserlds (bei Vollplatzierung mindestens in Hohe von EUR 4,0 Mio.) zur allgemeinen Finan-
zierung des aktuellen und zukinftigen Wachstums und der allgemeinen Unternehmensfinanzierung.

Der Liquiditatszufluss aus der Begebung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen kann sich deutlich verringern, sofern
die Schuldverschreibungen nicht vollstéandig platziert werden kénnen. Sollte die Anleihe im Rahmen des Erwerbsange-
bots nicht vollstandig platziert werden, beabsichtigt die Emittentin den Mindererlds durch Darlehen zu decken.
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Vil. Angaben zur Anleihe

1. Allgemeine Information und Gegenstand des Wertpapierprospekts

Angeboten wird ein festverzinsliches Wertpapier zur Unternehmensfinanzierung in verbriefter Form. Es handelt sich um
eine Anleihe, auch Inhaber-Teilschuldverschreibung genannt, mit einem Anlagevolumen von bis zu EUR 75.000.000,-.

Im Gegensatz zu Aktien wird bei Anleihen keine gewinnabhangige Dividende, sondern ein fester Zinssatz fir die ge-
samte Laufzeit gezahlt. Darliber hinaus sind die Zeichner der Inhaber-Teilschuldverschreibungen aufgrund der klar
begrenzten Laufzeit nicht auf den Verkauf der Wertpapiere auf dem Kapitalmarkt angewiesen; der Anspruch auf Rick-
zahlung des Kapitals am Ende der Laufzeit zum Nennwert unterliegt insoweit auch keinem Kursrisiko.

Die Anspriiche gegen die Emittentin aus den Teilschuldverschreibungen auf Kapitalriickzahlung und Zinsen sind unbe-
dingt und unbesichert. Sie sind gleichrangig zu allen anderen Kapitalmarktverbindlichkeiten. Die Teilschuldverschrei-
bungen sind verzinsliche Wertpapiere. Die Rechte aus den Teilschuldverschreibungen stehen dem jeweiligen Inhaber
Zu.

Die Teilschuldverschreibungen werden ab dem 31. Januar 2018 mit nominal 3,75 % p.a. verzinst. Der Zinslauf beginnt
am 31. Januar 2018 (einschlieBlich). Die Zinsen sind jahrlich nachtraglich jeweils am 31. Januar eines jeden Jahres
zahlbar. Die erste Zinszahlung ist am 31. Januar 2019 zahlbar. Die Laufzeit der Teilschuldverschreibungen beginnt am
31. Januar 2018, betragt sieben (7) Jahre und endet am 30. Januar 2025. Die Teilschuldverschreibungen werden nach
MaRgabe der Anleihebedingungen nach dem Ende der Laufzeit zu ihrem Nennwert zuriickgezahlt, soweit sie nicht
zuvor zurlickgezahlt oder zuriickgekauft wurden. Die Emittentin hat das Recht die Schuldverschreibungen insgesamt,
aber nicht nur teilweise, vorzeitig ab dem 01. Januar 2024 zu kiindigen, gleiches gilt fir die Anleiheglaubiger.

Die Konditionen der Anleihe ergeben sich aus den Anleihebedingungen, die in diesem Prospekt abgedruckt sind, und
die die Rechtsgrundlage einer Zeichnung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen darstellen.

Das vorliegende &ffentliche Angebot erfolgt ausschlieBlich in der Bundesrepublik Deutschland, im GroRherzogtum Lu-
xemburg und in der Republik Osterreich. Zudem kann eine Privatplatzierung an institutionelle Investoren im Europai-
schen Wirtschaftsraum aulRerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika, Kanadas, Australiens und Japans stattfinden.
Die Teilschuldverschreibungen diirfen nur angeboten werden, soweit sich dies mit den jeweils giiltigen Gesetzen ver-
einbaren lasst. Die Verbreitung dieses Prospekts und das Angebot der in diesem Prospekt beschriebenen Teilschuld-
verschreibungen kénnen unter bestimmten Rechtsordnungen beschrankt sein. Personen, die in den Besitz dieses Pros-
pekts gelangen, missen diese Beschrankungen bertcksichtigen.

Die Teilschuldverschreibungen sind und werden insbesondere weder gemall dem United States Securities Act von
1933 (der ,Securities Act) noch nach dem Wertpapierrecht von Einzelstaaten der Vereinigten Staaten von Amerika
registriert und dirfen innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an oder fir Rechnung oder zugunsten einer
U.S.-Person (wie in Regulation S unter dem Securities Act definiert) weder angeboten noch verkauft werden, es sei
denn, dies erfolgt gemaf einer Befreiung von den Registrierungspflichten des Securities Act oder des Rechtes eines
Einzelstaats der Vereinigten Staaten von Amerika oder in einer Transaktion, die den genannten Bestimmungen nicht
unterworfen ist.

Die Verbreitung dieses Prospekts und das Angebot der in diesem Prospekt beschriebenen Inhaber-Teilschuldverschrei-
bungen kdnnen unter bestimmten Rechtsordnungen Beschrankungen unterliegen. Personen, die in den Besitz dieses
Prospekts gelangen, missen diese Beschrankungen beriicksichtigen. Die Emittentin hat bei der CSSF beantragt, dass
die CSSF der jeweils zustandigen Behérde in der Bundesrepublik Deutschland und der Republik Osterreich eine Be-
scheinigung Uber die Billigung des Prospekts tGibermittelt, aus der hervorgeht, dass der Prospekt gemaf dem luxembur-
gischen Wertpapierprospektgesetz, welches die Prospektrichtlinien in luxemburgisches Recht umsetzt, erstellt wurde
(Notifizierung). Darliber hinaus wird bei Verdffentlichung dieses Prospekts die Emittentin keine MalRnahmen ergriffen
haben, die ein Angebot der Inhaber-Teilschuldverschreibungen aulRerhalb der Bundesrepublik Deutschland, dem Grof3-
herzogtum Luxemburg und der Republik Osterreich zulassig machen wiirden.

Voraussetzung fir den Kauf von Inhaber-Teilschuldverschreibungen ist das Vorhandensein eines Wertpapierdepots, in
das die Inhaber-Teilschuldverschreibungen gebucht werden kdénnen. Sofern ein solches Depot nicht vorliegt, kann es
bei einem Kreditinstitut eingerichtet werden. Uber Gebiihren der Depotfiihrung und weitere Transaktionskosten sollte
sich der Anleger vorab bei dem jeweiligen Kreditinstitut informieren.

Jeder einzelne mogliche Anleger sollte selbst oder mit Hilfe von Finanzberatern prifen, ob eine Anlage in die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen angesichts seiner jeweiligen persénlichen Umsténde fir ihn zweckmagig ist. Insbesondere
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sollte jeder Anleger selbst oder mit Hilfe von Finanzberatern dazu in der Lage sein, die in diesem Prospekt enthaltenen
Informationen und insbesondere die Anleihebedingungen zu verstehen, um auf dieser Basis eine aussagekraftige Be-
wertung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen und der Chancen und Risiken der Anlage in die Inhaber-Teilschuldver-
schreibungen vornehmen zu kénnen. Jeder Anleger sollte Uiber ausreichende finanzielle Reserven und Liquiditat verfi-
gen, um alle mit der Anlage in die Inhaber-Teilschuldverschreibungen verbundenen Risiken ausgleichen zu kdnnen.

2. Rechtsgrundlage fiir die Emission der Wertpapiere

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen unterliegen deutschem Recht. Rechtsgrundlage fir die Begebung der Inhaber-
Teilschuldverschreibung ist § 793 BGB (Rechte aus der Schuldverschreibung auf den Inhaber). Die Vorschrift des § 793
BGB lautet wie folgt:

,(1) Hatjemand eine Urkunde ausgestellt, in der er dem Inhaber der Urkunde eine Leistung verspricht (Schuld-
verschreibung auf den Inhaber), so kann der Inhaber von ihm die Leistung nach MalRgabe des Verspre-
chens verlangen, es sei denn, dass er zur Verfligung Gber die Urkunde nicht berechtigt ist. Der Aussteller
wird jedoch auch durch die Leistung an einen nicht zur Verfiigung berechtigten Inhaber befreit.

(2) Die Glltigkeit der Unterzeichnung kann durch eine in die Urkunde aufgenommene Bestimmung von der
Beobachtung einer besonderen Form abhangig gemacht werden. Zur Unterzeichnung genugt eine im
Wege der mechanischen Vervielfaltigung hergestellte Namensunterschrift.”

Der Inhalt einer Inhaber-Teilschuldverschreibung ist nur in den Grundziigen in den §§ 793 ff. BGB gesetzlich naher
definiert. Es bieten sich einem Emittenten vielfaltige Moglichkeiten, die jeweiligen Anleihekonditionen zu gestalten. Eine
Schuldverschreibung ist ein Wertpapier, mit dem die Leistung einer bestimmten Geldsumme zu einem bestimmten
Zeitpunkt versprochen wird. Im Gegenzug fir die Leistung erhalt der Anleger als Anleihegldubiger einen festen Zins.
Zudem hat der Anleger das Recht auf die volle Riickzahlung des Anleihekapitals zu einem festgelegten Datum. Die
Gesellschaft als Emittentin haftet mit ihrem gesamten Vermdgen fir die versprochenen Zinszahlungen und die Riick-
zahlung des Anleihekapitals. Mit dem Kauf/der Zeichnung der in diesem Prospekt angebotenen Inhaber-Teilschuldver-
schreibungen wird der Kaufer Glaubiger, also Kreditgeber der Emittentin. Es handelt sich nicht um eine unternehmeri-
sche Beteiligung. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind nicht mit Stimmrecht ausgestattet und gewahren keiner-
lei Geschaftsfihrungsbefugnisse oder Mitspracherechte und keine Teilnahmerechte an den Gesellschafterversamm-
lungen. Der Anleiheglaubiger hat einen schuldrechtlichen Anspruch gegen die Emittentin zum Zeitpunkt der Falligkeit
auf Zahlung der Zinsen sowie der Riickzahlung seines eingesetzten Kapitals.

Die Geschéaftsfiihrung der Emittentin hat am 18. Januar 2018 die Begebung der Anleihe beschlossen. Die Anleihe soll
ég::]aussichtlich in einem Freiverkehrssegment einer deutschen Bdrse in der ersten Jahreshalfte 2018 einbezogen wer-
3. Wertpapiertyp; ISIN, WKN, Wahrung

Die Anleihe wird als Inhaber-Teilschuldverschreibung ausgegeben.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen lauten auf den Inhaber und tragen die folgenden Wertpapierkennziffern:
International Security Identification Number (ISIN): DEOO0A2G9G80

Wertpapier-Kennnummer (WKN): A2G9G8

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden in EURO angeboten.

4. Das Angebot

Die Emittentin bietet zum Erwerb bis zu EUR 75.000.000,- 3,75 % Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit Falligkeit am
31. Januar 2025 (ausschlief3lich) an (das "Angebot").

Das Angebot besteht aus:

e einem Offentlichen Angebot in der Bundesrepublik Deutschland, dem Grof3herzogtum Luxemburg und der Re-
publik Osterreich per Zeichnungsschein vom 29. Januar 2018 bis zum 21. Januar 2019, und

e einer ,Privatplatzierung® gemaf Artikel 5 Absatz 2 des Luxemburgischem Gesetzes vom 10. Juli 2005 betref-
fend den Prospekt Gber Wertpapiere.
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Es gibt keine festgelegten Tranchen der Inhaber-Teilschuldverschreibungen fir das Offentliche Angebot und die Privat-
platzierung. Es gibt keine Mindest- oder Hochstbetrage fiir Zeichnungsangebote fir Inhaber-Teilschuldverschreibun-
gen. Anleger kénnen Zeichnungsangebote jeglicher Hohe ab dem Nennbetrag einer Inhaber-Teilschuldverschreibung
abgeben.

Anleger, die Zeichnungsangebote fiir Inhaber-Teilschuldverschreibungen stellen mochten, kdnnen diese via Zeich-
nungsschein (Kaufantrag), der bei der Emittentin erhaltlich ist oder auf der Homepage der Emittentin unter www.rea-
beteiligung.de abgerufen werden kann, innerhalb des Angebotszeitraums an die Real Estate & Asset Beteiligungs
GmbH, Beethovenstr. 18, 87435 Kempten oder per Fax :+49 831 58098-12 richten.

Die Zeichnungsangebote werden von der Emittentin gesammelt und mindestens einmal taglich, erstmals am 29. Januar
2018 (der ,Valutatag®) zugeteilt. Im Rahmen der Zuteilung nimmt die Emittentin die entsprechenden zugeteilten Zeich-
nungsangebote an. Durch die Annahme durch die Emittentin kommt ein Begebungsvertrag tber die Schuldverschrei-
bungen zustande. Die Zuteilung von Schuldverschreibungen an die Zeichner erfolgt grundsatzlich nach der Reihenfolge
des Eingangs der Zeichnungen (nach dem Prinzip "first come first serve"). Solange keine Uberzeichnung vorliegt, wer-
den (i) die im Rahmen des Offentlichen Angebots eingegangenen Zeichnungsangebote, sowie (i) die im Rahmen der
Privatplatzierung im selben Zeitabschnitt zugegangenen Zeichnungsangebote grundsatzlich jeweils vollstandig zuge-
teilt.

Das 6ffentliche Angebot richtet sich an alle potenziellen Anleger im GroRherzogtum Luxemburg, der Republik Osterreich
und der Bundesrepublik Deutschland und ist nicht auf bestimmte Kategorien potenzieller Investoren beschrankt. Im
GrofRRherzogtum Luxemburg wird das Angebot durch die Veréffentlichung des gebilligten Wertpapierprospektes auf der
Internetseite der Borse Luxemburg sowie durch die geplante Schaltung von Werbeanzeigen in der luxemburgischen
Tagespresse, insbesondere im Luxemburger Wort, kommuniziert.

Die Privatplatzierung an qualifizierte Anleger in der Bundesrepublik Deutschland und in bestimmten weiteren Staaten
mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika sowie von Kanada, Australien und Japan wird durch die Emittentin
gemaf den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fur Privatplatzierungen durchgefiihrt.

5. Zeichnungsfrist, SchlieBungs- und Kirzungsmaoglichkeiten, Zuteilung, Emissionstermin und
Ergebnis des Angebots

Der Angebotszeitraum, wahrend dessen Anleger die Mdglichkeit erhalten, Zeichnungsangebote abzugeben, beginnt
voraussichtlich am 29. Januar 2018 und endet am 21. Januar 2019 um 12:00 Uhr MEZ (der ,Angebotszeitraum®). Im
Falle einer Uberzeichnung endet der Angebotszeitraum fir das Offentliche Angebot jedoch vor dem bezeichneten Ter-
min, und zwar mit dem Tag, an dem die Uberzeichnung eingetreten ist. Im Falle der Uberzeichnung, werden Zeich-
nungsangebote, die nach dem Erreichen des Gesamtbetrages von EUR 75 Mio. eingehen, nicht angenommen.

Die Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreibungen wird durch das Bankhaus Neelmeyer Aktiengesellschaft
(Am Markt 14-16, 28195 Bremen, Bundesrepublik Deutschland) vorgenommen.

Die Zuteilung von Schuldverschreibungen an die Zeichner erfolgt grundsatzlich nach der Reihenfolge des Eingangs der
Zeichnungen (nach dem Prinzip "first come first serve"). Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden (i) die im Rah-
men des Offentlichen Angebots eingegangenen Zeichnungsangebote, sowie (i) die im Rahmen der Privatplatzierung
im selben Zeitabschnitt zugegangenen Zeichnungsangebote grundsatzlich jeweils vollstédndig zugeteilt.

Eine ,Uberzeichnung* liegt vor, wenn der Gesamtbetrag (i) der im Wege des Offentlichen Angebots via Zeichnungs-
schein eingegangenen und an die Emittentin in ihrer Funktion als Orderbuchmanager Gbermittelten Zeichnungsange-
bote und (ii) der im Wege der Privatplatzierung bei der Emittentin eingegangenen Zeichnungsangebote den Gesamt-
nennbetrag der angebotenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen Ubersteigt. Solange keine Uberzeichnung vorliegt,
werden (i) die im Rahmen des Offentlichen Angebots oder via Zeichnungsschein eingegangenen Zeichnungsangebote,
die einem bestimmten Zeitabschnitt zugerechnet werden, sowie (ii) bei der Emittentin im Rahmen der Privatplatzierung
im selben Zeitabschnitt zugegangenen Zeichnungsangebote grundsatzlich jeweils vollstandig zugeteilt. Die Angebots-
frist kann nach Ermessen der Emittentin verkirzt werden.

Sobald eine Uberzeichnung vorliegt, erfolgt die Zuteilung der im letzten Zeitabschnitt eingegangenen Zeichnungsange-
bote nach freier Entscheidung durch die Emittentin.

Die Lieferung der im Rahmen des Offentlichen Angebots mittels Zeichnungsscheins gezeichneten Schuldverschreibun-
gen erfolgt im Wege der Buchung auf die jeweiligen Wertpapierdepots der Zeichner voraussichtlich innerhalb von 5
Bankarbeitstagen nachdem der Ausgabebetrag fir die entsprechenden Schuldverschreibungen gezahlt wurde, friihes-
tens ab 31. Januar 2018, Die Zahlstelle wird in der Folge die entsprechende Anzahl an Schuldverschreibungen auf das
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Wertpapierdepot des Zeichners oder der fiir den Zeichner tatigen Depotbank entsprechend der Anweisung der Emit-
tentin buchen. Die Lieferung der Schuldverschreibungen im Rahmen der Privatplatzierung erfolgt durch die Zahlstelle
entsprechend dem o&ffentlichen Angebot oder Zug um Zug gegen Zahlung des Ausgabepreises, voraussichtlich eben-
falls ab 31. Januar 2018.

Das Ergebnis des Offentlichen Angebots sowie der Privatplatzierung wird nach dem Ende des Angebotszeitraums,
voraussichtlich am 22. Januar 2019, im Wege einer Pressemitteilung sowie auf der Internetseite der Emittentin
(www.rea-beteiligung.de) und auf der Internetseite der Borse Luxemburg (www.bourse.lu) veréffentlicht.

Die Zahlstelle ist verpflichtet, den erhaltenen Ausgabebetrag nach Abzug aller Kosten und Gebihren an die Emittentin
weiterzuleiten. Bei Anlegern in Luxemburg oder Osterreich, deren Depotbank (ber keinen unmittelbaren Zugang zu
Clearstream verfugt, erfolgen Lieferung und Abwicklung Gber die von der Depotbank beauftragte Korrespondenzbank,
die Uber einen solchen Zugang zu Clearstream verfligt.

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, den Angebotszeitraum zu verlangern oder zu verkurzen. Jede Verkilrzung
oder Verlangerung des Angebotszeitraums sowie weitere Angebotszeitraume oder die vorzeitige Beendigung des Of-
fentlichen Angebots der Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden auf der Internetseite der Emittentin

(www. rea-beteiligung.de) sowie der Internetseite der Bérse Luxemburg (www.bourse.lu) veréffentlicht. Soweit gesetz-
lich vorgeschrieben wird die Emittentin in diesen Fallen aulerdem einen Nachtrag zum Prospekt gemaf Artikel 13 des
Luxemburgischem Gesetzes vom 10. Juli 2005 betreffend den Prospekt (iber Wertpapiere verdffentlichen.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden voraussichtlich ab dem 31. Januar 2018 (der ,Emissionstermin®) aus-
gegeben.

6. Privatplatzierung und Verkaufsbeschrankungen
6.1. Privatplatzierung

Die Privatplatzierung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen an qualifizierte Anleger in der Bundesrepublik Deutsch-
land und in bestimmten weiteren Staaten wird in Eigenverantwortung durch die Emittentin gemaR den anwendbaren
Ausnahmebestimmungen fir Privatplatzierungen durchgefuhrt.

6.2. Allgemeine Verkaufsbeschrankungen

Das 6ffentliche Angebot erfolgt ausschlieRlich in der Bundesrepublik Deutschland, in der Republik Osterreich und im
GrofRRherzogtum Luxemburg. Zudem kann eine Privatplatzierung an institutionelle Investoren im Europaischen Wirt-
schaftsraum auflerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika, Kanadas, Australiens und Japans stattfinden. Die Teil-
schuldverschreibungen diirfen nur angeboten werden, soweit sich dies mit den jeweils giiltigen Gesetzen vereinbaren
Iasst. Die Verbreitung dieses Prospekts und das Angebot der in diesem Prospekt beschriebenen Teilschuldverschrei-
bungen kénnen unter bestimmten Rechtsordnungen beschrankt sein. Personen, die in den Besitz dieses Prospekts
gelangen, missen diese Beschrankungen bertcksichtigen. Die Teilschuldverschreibungen sind und werden insbeson-
dere weder gemaR dem United States Securities Act von 1933 (der ,Securities Act“) noch nach dem Wertpapierrecht
der U.S. Bundesstaaten der Vereinigten Staaten von Amerika registriert.

Die Emittentin wird alle einschlagigen Vorschriften in den Landern, in denen sie Verkaufs- oder andere MalRnahmen im
Zusammenhang mit der Emission der Inhaber-Teilschuldverschreibungen durchfiihrt oder in denen sie den Prospekt
oder andere die Platzierung betreffende Unterlagen besitzen oder ausgeben wird, einzuhalten. Die Emittentin kann
jedoch nicht gewabhrleisten, dass die Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu irgendeinem Zeitpunkt rechtmaRig unter
Beachtung jedweder in einer Rechtsordnung mafigeblichen Registrierung oder unter Einhaltung anderer Voraussetzun-
gen oder aufgrund jedweder moglicher Ausnahmeregelung verkauft werden dirfen; auch wird keine Verantwortung fiir
die Durchfiihrung eines solchen Verkaufs Gibernommen.

6.3. Europaischer Wirtschaftsraum

In Bezug auf jeden Mitgliedsstaat des Europaischen Wirtschaftsraumes, der die Prospektrichtlinie umgesetzt hat (jeder
ein ,relevanter Mitgliedsstaat”), wird die Emittentin gewahrleisten, dass mit Wirkung von dem Tag an dem die Richtlinie
in diesem Mitgliedsstaat umgesetzt wird (das ,relevante Umsetzungsdatum®) keine Angebote der Inhaber-Teilschuld-
verschreibungen in dem relevanten Mitgliedsstaat gemacht worden sind und auch nicht gemacht werden, ohne vorher
einen Prospekt fur die Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu veréffentlichen, der von der zustandigen Behorde in dem
relevanten Mitgliedsstaat in Ubereinstimmung mit der Prospektrichtlinie genehmigt wurde oder, sofern anwendbar, der
Prospekt in einem anderen Mitgliedsstaat veroffentlicht wurde und gemaf Artikel 18 der Richtlinie Anzeige gegentiber
der zustandigen Behdrde in dem relevanten Mitgliedsstaat gemacht wurde.
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Der Ausdruck ,Angebot von Inhaber-Teilschuldverschreibungen an die Offentlichkeit” soll im Rahmen dieser Vor-
schrift als jegliche Kommunikation in jeglicher Form und mit jedem Mittel verstanden werden, bei der ausreichende
Informationen Uber die Bedingungen des Angebotes und Uber die angebotene Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit-
geteilt werden, damit der Anleger entscheiden kann, ob er die Inhaber-Teilschuldverschreibungen kauft oder zeichnet,
da dieser Ausdruck in jedem Mitgliedsstaat durch die Umsetzung der Prospektrichtlinie jeweils unterschiedlich umge-
setzt worden sein kann; der Ausdruck ,Prospektrichtlinie” bezieht sich auf die Richtlinie 2003/71/EG und beinhaltet
jede relevante UmsetzungsmafRnahme in jedem relevanten Mitgliedsstaat.

6.4. Vereinigte Staaten von Amerika

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind und werden nicht gemafl dem US Securities Act von 1933 (in der jeweils
geltenden Fassung, der ,US Securities Act”) registriert und dirfen innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder
an oder fir Rechnung oder zugunsten von U.S. Personen (im Sinne der Regulation S des Securities Act von 1933)
weder angeboten noch verkauft werden, es sei denn dies erfolgt gemaf einer Befreiung von den Registrierungspflichten
des Securities Act (bspw. gemaf SEC Rule 506) oder in einer Transaktion, die nicht unter den Anwendungsbereich des
US Securities Act fallt.

Die Emittentin wird gewahrleisten, dass weder sie noch eine andere Person, die auf ihre Rechnung handelt, die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen innerhalb der Vereinigten Staaten angeboten oder verkauft hat noch Inhaber-Teilschuldver-
schreibungen anbieten oder verkaufen wird, es sei denn, dies geschieht gemaf Regulation S unter dem Securities Act
oder einer anderen SEC Ausnahmevorschrift von der Registrierungspflicht.

7. Ausgabepreis, Kosten, Verzinsung und Rendite

Der Ausgabepreis fir jede Inhaber-Teilschuldverschreibung betragt EUR 1.000,00 und entspricht 100 % des Nennbe-
trags; der Zeichnungspreis (Kaufpreis im Rahmen des Zeichnungsangebots) erhoht sich nach dem Valutatag fir jede
Inhaber-Teilschuldverschreibung um die entsprechenden Stiickzinsen. Die Emittentin wird dem Anleger keine Kosten
oder Steuern in Rechnung stellen. Anleger sollten sich Uber die allgemein im Zusammenhang mit den Inhaber-Teil-
schuldverschreibungen anfallenden Kosten und Steuern informieren, einschliellich etwaiger Gebulhren ihrer Depotban-
ken im Zusammenhang mit dem Erwerb und dem Halten der Inhaber-Teilschuldverschreibungen.

Die Teilschuldverschreibungen sind verzinsliche Wertpapiere. Die Rechte aus den Teilschuldverschreibungen stehen
dem jeweiligen Inhaber zu. Die Zinsen in Héhe von 3,75 % p.a. werden jahrlich nachtraglich jeweils am 31. Januar
eines jeden Jahres zahlbar. Die erste Zinszahlung ist am 31. Januar 2019 zahlbar. Die Laufzeit der Teilschuldverschrei-
bungen beginnt am 31. Januar 2018, betragt sieben (7) Jahre und endet am 30. Januar 2025. Die Teilschuldverschrei-
bungen werden nach Maftgabe der Anleihebedingungen nach dem Ende der Laufzeit zu ihrem Nennwert zuriickgezahit,
soweit sie nicht zuvor zurlickgezahlt oder zuriickgekauft wurden. Fir die Berechnung der individuellen Rendite (iber die
Gesamtlaufzeit der Schuldverschreibung hat der Anleiheglaubiger die Differenz zwischen dem Riickzahlungsbetrag
einschlieBlich der gezahlten Zinsen und dem urspriinglich gezahlten Nennbetrag zuziglich etwaiger Stlickzinsen sowie
die Laufzeit der Schuldverschreibung und dessen Transaktionskosten zu berlicksichtigen. Die jeweilige tatsachliche
Rendite (vor Steuern) der Schuldverschreibung I&sst sich erst am Ende der Laufzeit bestimmen, da sie von auch von
eventuell individuellen Transaktion- und Verwaltungskosten (z.B. Depotgebiihren an die vom Anleihegldubiger beauf-
tragte Bank) abhangig ist.

Die Emittentin ist berechtigt die Schuldverschreibungen insgesamt, aber nicht nur teilweise, vorzeitig ab dem 01. Januar
2024 ordentlich zu kiindigen und die Teilschuldverschreibungen zum Vorzeitigen Rlckzahlungsbetrag zurlickzuzahlen,
gleiches gilt fiir die Anleiheglaubiger. Der Vorzeitige Riickzahlungsbetrag betragt bei einer Kiindigung 100 % des Nenn-
betrags der zurlickzuzahlenden Inhaber-Teilschuldverschreibung, jeweils zzgl. aufgelaufener und nicht gezahlter Zin-
sen. Die Kiindigung seitens der Emittentin und der Anleiheglaubiger ist mit einer Frist von 30 Tagen nach MalRgabe des
§ 4c der Anleihebedingungen bekannt zu geben. Die Anleiheglaubiger haben zuséatzlich Sonderkiindigungsrechte, die
naher in den Anleihebedingungen geregelt sind.

Form und Inhalt der Teilschuldverschreibungen sowie alle sich aus diesen ergebenden Rechte und Pflichten der Anlei-
heglaubiger und der Zahlstelle bestimmen sich nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. Gerichtsstand fiir
alle Streitigkeiten aus den Teilschuldverschreibungen ist — soweit gesetzlich zulassig — Kempten (Allgau/Bayern).

Die in § 801 Abs. 1 S. 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird flr die Inhaber-Teilschuldverschreibungen auf zehn Jahre
verkirzt. Die Verjahrungsfrist fir Anspriiche aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen, die innerhalb der Vorlegungs-
frist zur Zahlung vorgelegt wurden, betragt zwei Jahre vom Ende der betreffenden Vorlegungsfrist an.

8. Interessen von Seiten natiirlicher und juristischer Personen, die an der Emission beteiligt sind
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Nach Kenntnis der Emittentin hat keine naturliche oder juristische Person, die an der Emission/dem Angebot der Inha-
ber-Teilschuldverschreibungen beteiligt ist, ein wesentliches eigenes Interesse an der Emission/dem Angebot.

9. Ubertragbarkeit / Verkauf / Vererbung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen

Der Glaubiger kann seine Inhaber-Teilschuldverschreibungen auch vor Ablauf der Laufzeit ohne Zustimmung der Emit-
tentin ganz oder teilweise an Dritte Ubertragen, abtreten, belasten oder vererben. Die Ubertragbarkeit der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen ist nicht beschrankt. Gemal den Geschéaftsbedingungen der Clearstream Banking AG kon-
nen die Anleiheglaubiger die Inhaber-Teilschuldverschreibungen frei ibertragen. Dabei werden jeweils die entsprechen-
den Miteigentumsrechte an der Globalurkunde auf den Erwerber Ubertragen.

10. Verbriefung

Die Globalurkunden und die vorlaufigen Globalurkunden werden von der Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee
61, 65760 Eschborn, verwahrt. Aufgrund der Globalverbriefung ist ein Anspruch auf Ausdruck oder Auslieferung effek-
tiver Inhaber-Teilschuldverschreibungen oder Zinsscheine wahrend der gesamten Laufzeit der Anleihe ausgeschlos-
sen.

11. Einbeziehung in den Bérsenhandel

Es ist geplant, die Inhaber-Teilschuldverschreibungen im ersten Halbjahr 2018 in den Freiverkehr einer deutschen
Borse, aller Voraussicht nach an der Hanseatischen Wertpapierbérse Hamburg im Segment High Risk Market, einzu-
beziehen. Eine Zulassung zum Handel an einem Organisierten Markt ist nicht vorgesehen.

12. Rating

Ein Rating der Anleihe bzw. ein Rating der Emittentin ist zum Prospektdatum nicht geplant. Im Falle der Einbeziehung
in das Segment High Risk Market der Hanseatischen Wertpapierbdrse Hamburg muss kein Unternehmens- oder Anlei-
herating erstellt werden.

13. Voraussichtlicher Zeitplan der Emission

Fir das offentliche Angebot ist folgender Zeitplan vorgesehen:

24, Januar 2018 Billigung des Prospekts durch die CSSF

Veroffentlichung des gebilligten Prospekts auf der Internetseite der Gesell-

24. Januar 2018 schaft www.rea-beteiligung.de

29. Januar 2018 Beginn des offentlichen Angebots/Privatplatzierung
21. Januar 2019 Voraussichtliches Ende der Angebotsfrist

31. Januar 2018 Beginn der Laufzeit der Anleihe

30. Januar 2025 Ende der Laufzeit der Anleihe

30. Januar 2025 Ruckzahlung der Anleihe

Der Prospekt wird voraussichtlich ab dem 24. Januar 2018 bei der Emittentin zur kostenlosen Ausgabe erhaltlich sein.
Der Prospekt wird auRerdem voraussichtlich ab diesem Zeitpunkt auf der Internetseite der Emittentin unter www.rea-
beteiligung.de veroffentlicht.

14. Rang der Anleihe

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen begriinden nicht nachrangige, unbesicherte Verbindlichkeiten der Emittentin,
die untereinander und mit anderen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin
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gleichrangig sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmung ein Vorrang einge-
raumt wird.
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15. Anleihebedingungen

Anleihebedingungen

Im Folgenden ist der Text der Anleihebedingungen (die ,,Anleihebedingungen”) fiir die Schuldverschreibungen abgedruckt. Die
endgiiltigen Anleihebedingungen fiir die Schuldverschreibungen werden Bestandteil der jeweiligen Globalurkunde.

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache verbindlich.

Anleihebedingungen
(die ,,Anleihebedingungen*)

§1 Wihrung, Form, Nennbetrag
und Stiickelung

(a) Diese Anleihe der Real Estate & Asset Be-
teiligungs GmbH, Kempten, Bundesrepublik
Deutschland (die ,,Emittentin“) im Gesamt-
nennbetrag von EUR 75.000.000,00 (in Wor-
ten: fiinfundsiebzig Millionen Euro (die
,.Emissionswihrung®) ist in auf den Inhaber
lautende, untereinander gleichberechtigte
Teilschuldverschreibungen (die ,,Schuldver-
schreibungen) im Nennbetrag von jeweils
EUR 1.000,00 (der ,,Nennbetrag®) cingeteilt.

(b) Die Schuldverschreibungen werden fiir
ihre gesamte Laufzeit durch eine permanente
Inhaber-Globalschuldverschreibung (die
,Permanente Globalurkunde* oder die ,,Glo-
balurkunde®) ohne Zinsscheine verbrieft.

(c) Die Permanente Globalurkunde ist nur
wirksam, wenn sie die eigenhdndigen Unter-
schriften von zwei durch die Emittentin be-
vollméchtigten Personen trdgt. Die Globalur-
kunde wird bei der Clearstream Banking AG,
Frankfurt am Main (das ,,Clearing System®)
hinterlegt. Der Anspruch der Anleihegléubi-
ger auf Ausgabe einzelner Schuldverschrei-
bungen oder Zinsscheine ist ausgeschlossen.

(d) Den Anleihegléubigern stehen Mit-
eigentumsanteile oder Rechte an der Global-
urkunde zu, die nach Maf3gabe des anwendba-
ren Rechts und der Regeln und Bestimmungen
des Clearingsystems iibertragen werden kon-
nen.

(e) Im Rahmen dieser Anleihebedin-
gungen bezeichnet der Ausdruck ,,Anleihe-
gliubiger“ den Inhaber eines Miteigen-
tumsanteils oder Rechts an der Globalur-
kunde.

§2 Status der Schuldverschreibun-
gen und Negativverpflichtung

(a) Status. Die Schuldverschreibun-
gen begrinden unmittelbare, unbedingte,
nicht nachrangige und nicht besicherte Ver-
bindlichkeiten der Emittentin und stehen im
gleichen Rang untereinander und mindestens

Terms and Conditions of the Notes
(the "Terms and Conditions')

§1 Currency, Form, Principal
Amount and Denomination

(a) This issue of Real Estate & Asset Be-
teiligungs GmbH, Kempten, Germany (the
"Issuer") in the aggregate principal amount
of EUR 75,000,000.00 (in words: seventy
five million euros (the "Issue Currency")) is
divided into notes (the "Notes") payable to
the bearer and ranking pari passu among
themselves in the denomination of EUR
1,000.00 (the “Principal Amount”) each.

(b) The Notes will be represented for the
whole life of the Notes by a a permanent
global bearer note (the "Permanent Global
Note", or the "Global Note'") without interest
coupons.

(c) The Permanent Global Note will only be
valid if it bears the handwritten signatures of
two duly authorised representatives of the Is-
suer. The Global Note will be deposited with
Clearstream Banking AG, Frankfurt am
Main (the "Clearing System"). The Note-
holders have no right to require the issue of
definitive Notes or interest coupons.

(d) The Noteholders will receive co-
ownership participations or rights in the
Global Note, which are transferable in ac-
cordance with applicable law and the rules
and regulations of the Clearing System.

(e) The term "Noteholder" in these
Terms and Conditions refers to the holder of
a co-ownership participation or right in the
Global Note.

§2 Status of the Notes and Negative
Pledge
(a) Status. The Notes constitute di-

rect, unconditional, unsubordinated and un-
secured obligations of the Issuer and rank
pari passu without any preference among
themselves and at least pari passu with all
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im gleichen Rang mit allen anderen gegen-
wiartigen und zukiinftigen nicht besicherten
und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin, soweit bestimmte zwingende ge-
setzliche Bestimmungen nichts anderes vor-
schreiben.

(b) Negativverpflichtung. Die Emit-
tentin verpflichtet sich, solange Schuldver-
schreibungen ausstehen, jedoch nur bis zu
dem Zeitpunkt, an dem alle Betrége an Kapital
und Zinsen der Hauptzahlstelle zur Verfiigung
gestellt worden sind, keine Grundpfandrechte,
Pfandrechte, Belastungen oder sonstigen Si-
cherungsrechte (jedes solches Sicherungs-
recht eine ,,Sicherheit*) in Bezug auf ihren
gesamten oder teilweisen Geschéftsbetrieb,
Vermogen oder Einkiinfte, jeweils gegenwir-
tig oder zukiinftig, zur Sicherung von anderen
Kapitalmarktverbindlichkeiten (wie nach-
stehend definiert) oder zur Sicherung einer
von der Emittentin oder einer ihrer Tochterge-
sellschaften gewéhrten Garantie oder Freistel-
lung beziiglich einer Kapitalmarktverbind-
lichkeit einer anderen Person zu bestellen oder
fortbestehen zu lassen, und ihre Tochterge-
sellschaften zu veranlassen, keine solchen Si-
cherheiten zu bestellen oder fortbestehen zu
lassen, ohne gleichzeitig oder zuvor alle unter
den Schuldverschreibungen zahlbaren Be-
trage gleicher Weise und in gleichem Rang Si-
cherheiten zu bestellen oder fiir alle unter den
Schuldverschreibungen zahlbaren Betrige
solch eine andere Sicherheit zu bestellen, die
von einer unabhéngigen, international aner-
kannten Wirtschaftspriifungsgesellschaft als
gleichwertig anerkannt wird. Diese Verpflich-
tung gilt jedoch nicht:

(1) fiir Sicherheiten, die gesetzlich vor-
geschrieben sind, oder die als Voraus-
setzung flir staatliche Genehmigungen
verlangt werden;

(i1) fiir zum Zeitpunkt des Erwerbs von
Vermogenswerten durch die Emitten-
tin bereits an solchen Vermogenswer-
ten bestehende Sicherheiten, soweit
solche Sicherheiten nicht im Zusam-
menhang mit dem Erwerb oder in Er-
wartung des Erwerbs des jeweiligen
Vermogenswerts bestellt wurden und
der durch die Sicherheit besicherte Be-
trag nicht nach Erwerb des betreffen-
den Vermdgenswertes erhoht wird,

(ii1) Sicherheiten, die von ei-
ner Tochtergesellschaft der Emittentin
an Forderungen bestellt werden, die ihr
aufgrund der Weiterleitung von aus
dem Verkauf von Kapitalmarktver-
bindlichkeiten erzielten Erldsen gegen
die Emittentin zustehen, sofern solche

other unsubordinated and unsecured obliga-
tions of the Issuer, present and future save for
certain mandatory exceptions provided by
law.

(a) Negative Pledge. The Issuer un-
dertakes, so long as any of the Notes are out-
standing, but only up to the time all amounts
of principal and interest have been placed at
the disposal of the Principal Paying Agent,
not to create or permit to subsist, and to pro-
cure that none of its Subsidiaries will create
or permit to subsist, any mortgage, lien,
pledge, charge or other security interest
(each such right a “Security”) over the
whole or any part of its undertakings, assets
or revenues, present or future, to secure any
Capital Market Indebtedness (as defined
below) or to secure any guarantee or indem-
nity given by the Issuer or any of its subsidi-
aries in respect of any Capital Market Indebt-
edness of any other person, without, at the
same time or prior thereto, securing all
amounts payable under the Notes either with
equal and rateable Security or providing all
amounts payable under the Notes such other
Security as shall be approved by an inde-
pendent accounting firm of internationally
recognized standing as being equivalent se-
curity, provided, however, that this undertak-
ing shall not apply with respect to:

(i) any Security which is provided for
by law or which has been required as
a condition precedent for public per-
missions;

(i1) any Security existing on assets at
the time of the acquisition thereof by
the Issuer, provided that such Security
was not created in connection with or
in contemplation of such acquisition
and that the amount secured by such
Security is not increased subsequently
to the acquisition of the relevant as-
sets;

(ii1) any Security which is
provided by any subsidiary of the Is-
suer with respect to any receivables of
such subsidiary against the Issuer
which receivables exist as a result of
the transfer of the proceeds from the
sale by the subsidiary of any Capital
Market Indebtedness, provided that
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Sicherheiten der Besicherung von Ver-
pflichtungen aus den jeweiligen Kapi-
talmarktverbindlichkeiten der betref-
fenden Tochtergesellschaft dienen.

Im Sinne dieser Anleihebedingungen bedeutet
,.JKapitalmarktverbindlichkeit“ jede gegen-
wirtige oder zukiinftige Verbindlichkeit hin-
sichtlich der Riickzahlung gelichener Geldbe-
trage, die durch besicherte Schuldverschrei-
bungen, Anleihen oder sonstige Wertpapiere,
die an einer Borse oder in einem anderen an-
erkannten Wertpapier- oder auBerbdrslichen
Markt zugelassen sind, notiert oder gehandelt
werden oder zugelassen, notiert oder gehan-
delt werden konnen, verkorpert oder doku-
mentiert sind.

,Tochtergesellschaft” ist jedes Unternehmen
in der Unternehmensgruppenstruktur, dass
grundsétzlich zu konsolidieren wére, auch
wenn rechtlich dazu keine Verpflichtung sei-
tens der Emittentin besteht.

Ein nach diesem § 2(b) zu leistendes Siche-
rungsrecht kann auch zugunsten der Person ei-
nes Treuhdnders der Anleihegldubiger bestellt
werden.

§3 Verzinsung

(a) Die Schuldverschreibungen wer-
den ab dem 31. Januar 2018 (einschlieBlich)
(der ,Begebungstag®) bezogen auf ihren
Nennbetrag mit 3.75 % jéhrlich verzinst. Die
Zinsen sind jéhrlich nachtréaglich jeweils am
31. Januar eines jeden Jahres (jeweils ein
~Zinszahlungstag“ und der Zeitraum ab dem
Begebungstag (einschlieBlich) bis zum ersten
Zinszahlungstag (ausschlielich) und danach
von jedem Zinszahlungstag (einschlielich)
bis zum néichstfolgenden Zinszahlungstag
(ausschlieBlich) jeweils eine ,,Zinsperiode®)
zahlbar.

(b) Die Verzinsung der Schuldver-
schreibungen endet mit Beginn des Tages, an
dem sie zur Riickzahlung féllig werden, oder,
sollte die Emittentin eine Zahlung aus diesen
Schuldverschreibungen bei Félligkeit nicht
leisten, mit Beginn des Tages der tatséchli-
chen Zahlung. Der jeweils anzuwendende
Zinssatz wird gemaB diesem § 3 zuziiglich 5%
per annum bestimmt.

(©) Sind Zinsen im Hinblick auf einen
Zeitraum zu berechnen, der kiirzer als eine
Zinsperiode ist, so werden sie berechnet auf
der Grundlage der Anzahl der tatséchlichen
verstrichenen Tage im relevanten Zeitraum
(gerechnet vom letzten Zinszahlungstag (ein-
schlieBlich)) dividiert durch die tatsdchliche
Anzahl der Tage der Zinsperiode (365 Tage
bzw. 366 Tage -Schaltjahr) (Actual/Actual).

any such security serves to secure ob-
ligations under such Capital Market
Indebtedness of the relevant subsidi-

ary.

For the purposes of these Terms and Condi-
tions, "Capital Market Indebtedness" shall
mean any present or future obligation for the
repayment of borrowed monies which is in
the form of, or represented or evidenced by,
either bonds, debentures, loan stock or other
securities which are, or are capable of being,
quoted, listed, dealt in or traded on any stock
exchange, or other recognised over-the-
counter or securities market.

"Subsidiary" means any company in the
group structure that in general shall be fully
consolidated, even if the Issuer does not need
to consolidate it.

A security pursuant to this § 2(b) may also be
provided to a trustee of the bondholders.

§3 Interest

(a) The Notes will bear interest on
their principal amount at a rate of 3.75 % per
annum as from 31 January 2018 (the "Issue
Date"). Interest is payable yearly in arrears
on 31 January of each year (each an "Inter-
est Payment Date" and the period from the
Issue Date (inclusive) up to the first Interest
Payment Date (exclusive) and thereafter as
from any Interest Payment Date (inclusive)
up to the next following Interest Payment
Date (exclusive) being an "Interest Pe-
riod").

(b) The Notes shall cease to bear in-
terest from the beginning of the day they are
due for redemption, or, in case the Issuer fails
to make any payment under the Notes when
due, from the beginning of the day on which
such payment is made. The respective rate of
interest shall be determined pursuant to this
§ 3 plus 5% per annum.

(c) Where interest is to be calculated
in respect of a period which is shorter than an
Interest Period the interest will be calculated
on the basis of the actual number of days
elapsed in the relevant period (from and in-
cluding the most recent Interest Payment
Date) divided by the actual number of days
of the Interest Period (365 days and 366 days,
respectively, in case of a leap year) (Ac-
tual/Actual).
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§4 Filligkeit, Riickzahlung, vorzei-
tige Riickzahlung nach Wahl der Anleihe-
gliubiger sowie Riickkauf

(a) Die Schuldverschreibungen wer-
den am 31. Januar 2025 (der ,Filligkeitster-
min“) zum Nennbetrag zuriickgezahlt. Eine
vorzeitige Riickzahlung findet aufler in den
nachstehend genannten Fillen nicht statt.

(b) Vorzeitige Riickzahlung aus
steuerlichen Griinden. Sollte die Emittentin
zu irgendeinem Zeitpunkt in der Zukunft auf-
grund einer Anderung des in der Bundesre-
publik Deutschland geltenden Rechts oder
seiner amtlichen Anwendung verpflichtet sein
oder zu dem néchstfolgenden Zahlungstermin
fiir Kapital oder Zinsen verpflichtet werden,
die in § 6(a) genannten Zusitzlichen Betrage
zu zahlen, und diese Verpflichtung nicht
durch das Ergreifen verniinftiger, der Emitten-
tin zur Verfiigung stehender Mafinahmen ver-
meiden konnen, so ist die Emittentin berech-
tigt, mit einer Frist von wenigstens 30 Tagen
und hochstens 60 Tagen durch Bekanntma-
chung gemiB § 13 die Schuldverschreibungen
insgesamt zur vorzeitigen Riickzahlung zum
Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag zuziiglich
aufgelaufener Zinsen zu kiindigen.

Eine Kiindigung gemil diesem § 4(b) darf al-
lerdings nicht (i) frither als 90 Tage vor dem
frithestmoglichen Termin erfolgen, an dem
die Emittentin verpflichtet wére, solche Zu-
sdtzlichen Betrdge zu zahlen, falls eine Zah-
lung auf die Schuldverschreibungen dann fal-
lig sein wiirde, oder (ii) erfolgen, wenn zu
dem Zeitpunkt, zu dem die Kiindigung erfolgt,
die Verpflichtung zur Zahlung von Zuséitzli-
chen Betrdgen nicht mehr wirksam ist.

Eine solche Kiindigung ist unwiderruflich und
muss den fiir die Riickzahlung festgelegten
Termin nennen sowie eine zusammenfas-
sende Erkldrung enthalten, welche die das
Riickzahlungsrecht der Emittentin begriinden-
den Umsténde darlegt.

(c) Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der
Emittentin oder der Anleihegléiubiger. Diec
Emittentin ist ab dem 01. Januar 2024 be-
rechtigt, alle ausstehenden Schuldverschrei-
bungen insgesamt, nicht jedoch teilweise, mit
einer Frist von mindestens 30 Tagen durch
Bekanntmachung gemdfl § 13 zu kiindigen
und vorzeitig zum Vorzeitigen Riickzahlungs-
betrag zuriickzuzahlen. Eine solche Kiindi-
gungserkldrung ist unwiderruflich. Der Tag
der vorzeitigen Riickzahlung muss ein Ge-
schéftstag im Sinne von § 5(c) sein. Vorzeiti-
ger Riickzahlungsbetrag® bezeichnet im Falle
einer vorzeitigen Riickzahlung gemal § 4(c)
100 % des Nennbetrages. Die Anleihegléubi-
ger sind ab dem 01. Januar 2024 jeweils ein-
zeln berechtigt, ihre Schuldverschreibungen

§4 Maturity, Redemption, Early
Redemption at the Option of the Note-
holders, and Purchase

(a) The Notes will be redeemed at the
Principal Amount on 31 January 2025 (the
"Redemption Date"). There will be no early
redemption except in the following cases.

(b) Early Redemption for Tax Rea-
sons. If at any future time as a result of a
change of the laws applicable in the Federal
Republic of Germany or a change in their of-
ficial application, the Issuer is required, or at
the time of the next succeeding payment due
in respect of principal or interest will be re-
quired, to pay Additional Amounts as pro-
vided in § 6(a), and such obligation cannot
be avoided taking reasonable measures avail-
able to the Issuer, the Issuer will be entitled,
upon not less than 30 days' and not more than
60 days' notice to be given by publication in
accordance with § 13, prior to the Redemp-
tion Date to redeem all Notes at the Early Re-
demption Amount plus accrued interest.

No notice of redemption pursuant to this
§ 4(b) shall be made given (i) earlier than 90
days prior to the earliest date on which the
Issuer would be obligated to pay such Addi-
tional Amounts if a payment in respect of the
Notes was then due, or (ii) if at the time such
notice is given, such obligation to pay such
Additional Amounts does not remain in ef-
fect.

Any such notice shall be irrevocable and
must specify the date fixed for redemption
and must set forth a statement in summary
form of the facts constituting the basis for the
right of the Issuer so to redeem.

(c) Early Redemption at the Option of the
Issuer or the Noteholders. As of January
01, 2024 the Issuer shall be entitled, by giv-
ing not less than 30 days’ notice by publica-
tion in accordance with § 13, to redeem the
outstanding Notes in whole, but not in part,
at the Call Early Redemption Amount. Such
notice shall be irrevocable and shall state the
date of early redemption. The date of early
redemption must be a Business Day within
the meaning of § 5(c). Call Early Redemp-
tion Amount shall mean, in the event of an
early redemption pursuant to § 4(c) 100 % of
the principal amount of the Notes. As of Jan-
uary 01, 2024 the Noteholders shall be enti-
tled individually, by giving not less than 30
days’ notice in writing by registered letter to
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insgesamt, nicht jedoch teilweise, mit einer
Frist von mindestens 30 Tagen schriftlich mit-
tels eingeschriebenen Brief gegeniiber der
Emittentin zu kiindigen und eine vorzeitige
Riickzahlung zu verlangen. Eine solche Kiin-
digungserkldrung ist unwiderruflich. Die
Emittentin wird nach ihrer Wahl die maBgeb-
liche(n) Schuldverschreibung(en) 7 Tage
nach Ablauf des Riickzahlungszeitraums zu-
riickzahlen oder erwerben (bzw. erwerben las-
sen), soweit sie nicht bereits vorher zuriickge-
zahlt oder erworben und entwertet wurde(n).
Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag bezeichnet
im Falle einer vorzeitigen Kiindigung durch
die Anleihegldubiger gemal § 4(c) 100 % des
Nennbetrages. Der Tag der vorzeitigen Riick-
zahlung muss ein Geschéftstag im Sinne von
§ 5(c) sein. In diesen Anleihebedingungen be-
zeichnet ,,Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag*
den Nennbetrag der Schuldverschreibungen.

(d) Die Emittentin kann jederzeit und
zu jedem Preis im Markt oder auf andere
Weise Schuldverschreibungen ankaufen.

§5 Zahlungen, Hinterlegung

(a) Die Emittentin verpflichtet sich,
Kapital und Zinsen auf die Schuldverschrei-
bungen bei Félligkeit in Euro zu zahlen. Die
Zahlung von Kapital und Zinsen erfolgt, vor-
behaltlich geltender steuerrechtlicher und
sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vor-
schriften, tiber die Hauptzahlstelle zur Weiter-
leitung an das Clearingsystem oder nach des-
sen Weisung zur Gutschrift flir die jeweiligen
Kontoinhaber. Die Zahlung an das Clearing-
system oder nach dessen Weisung befreit die
Emittentin in Hohe der geleisteten Zahlung
von ihren entsprechenden Verbindlichkeiten
aus den Schuldverschreibungen. Eine Bezug-
nahme in diesen Anleihebedingungen auf Ka-
pital oder Zinsen der Schuldverschreibungen
schlieBt jegliche Zusétzlichen Betrige gemal
§ 6 ein.

(b) Falls eine Zahlung auf Kapital oder
Zinsen einer Schuldverschreibung an einem
Tag zu leisten ist, der kein Geschéftstag ist, so
erfolgt die Zahlung am néchstfolgenden Ge-
schéftstag. In diesem Fall steht den betreffen-
den Anleihegldubigern weder eine Zahlung
noch ein Anspruch auf Verzugszinsen oder
eine andere Entschddigung wegen dieser Ver-
zdgerung zu.

() ,Geschiftstag® im Sinne dieser
Anleihebedingungen ist jeder Tag (auller ei-
nem Samstag oder Sonntag), an dem (i) das
Trans-European Automated Real-time Gross
settlement Express Transfer System 2 (TAR-
GET) und (ii) das Clearingsystem gedffnet
sind und Zahlungen weiterleiten.

the Issuer, to terminate their Notes in whole,
but not in part, and demand an early repay-
ment at the Call Early Redemption Amount.
The Issuer shall redeem or, at its option, pur-
chase (or procure the purchase of) the rele-
vant Note(s) on the date seven days after the
expiration unless previously redeemed or
purchased and cancelled. Such notice shall
be irrevocable and shall state the date of early
redemption. Call Early Redemption Amount
shall mean, in the event of an early termina-
tion by the Noteholders pursuant to § 4(c)
100 % of the principal amount of the Notes.
The date of early redemption must be a Busi-
ness Day within the meaning of § 5(c). In
these Terms and Conditions "Early Re-
demption Amount" means the principal
amount of the Notes.

(d) The Issuer may at any time pur-
chase Notes in the market or otherwise.

§5 Payments, Depositing in Court

(a) The Issuer undertakes to pay, as
and when due, principal and interest on the
Notes in euros. Payment of principal and in-
terest on the Notes shall be made, subject to
applicable fiscal and other laws and regula-
tions, through the Principal Paying Agent for
on-payment to the Clearing System or to its
order for credit to the respective account
holders. Payments to the Clearing System or
to its order shall to the extent of amounts so
paid constitute the discharge of the Issuer
from its corresponding liabilities under the
Terms and Conditions of the Notes. Any ref-
erence in these Terms and Conditions of the
Notes to principal or interest will be deemed
to include any Additional Amounts as set
forth in § 6.

(b) If any payment of principal or in-
terest with respect to a Note is to be effected
on a day other than a Business Day, payment
will be effected on the next following Busi-
ness Day. In this case, the relevant Notehold-
ers will neither be entitled to any payment
claim nor to any interest claim or other com-
pensation with respect to such delay.

() In these Terms and Conditions,
"Business Day" means a day (other than a
Saturday or Sunday) on which (i) the Trans-
European Automated Real-time Gross settle-
ment Express Transfer System 2 (TARGET)
and (ii) the Clearing System are operating
and settle payments.
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(d) Bezugnahmen in diesen Anlei-
hebedingungen auf Kapital der Schuldver-
schreibungen schlieen, soweit anwendbar,
die folgenden Betrige ein: den Nennbetrag
der Schuldverschreibungen (wie in § 4(a) de-
finiert); den Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag
(wie in §4(c) definiert) sowie jeden Auf-
schlag sowie sonstige auf oder in Bezug auf
die Schuldverschreibungen zahlbaren Be-
trige. Bezugnahmen in diesen Anleihebedin-
gungen auf Zinsen auf die Schuldverschrei-
bungen sollen, soweit anwendbar, simtliche
gemill § 6 zahlbaren Zusitzlichen Betrige
einschlieBen.

(e) Die Emittentin ist berechtigt, alle
auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Be-
trage, auf die Anleihegldubiger keinen An-
spruch erhoben haben, bei dem Amtsgericht
in Kempten zu hinterlegen. Soweit die Emit-
tentin auf das Recht zur Riicknahme der hin-
terlegten Betrége verzichtet, erloschen die be-
treffenden Anspriiche der Anleiheglédubiger
gegen die Emittentin.

§6 Steuern

(a) Sémtliche in Bezug auf die Schuld-
verschreibungen zu zahlenden Betrdge wer-
den ohne Abzug oder Einbehalt von oder we-
gen gegenwirtiger oder zukiinftiger Steuern
oder sonstiger Abgaben jedweder Art gezahlt,
die durch oder fiir die Bundesrepublik
Deutschland oder fiir deren Rechnung oder
von oder fiir Rechnung einer dort zur Steuer-
erhebung erméchtigten Gebietskorperschaft
oder Behorde durch Abzug oder Einbehalt an
der Quelle auferlegt oder erhoben werden, es
sei denn, ein solcher Abzug oder Einbehalt ist
gesetzlich vorgeschrieben.

In diesem Fall wird die Emittentin diejenigen
zusétzlichen Betrige (die ,,Zusétzlichen Be-
trige) zahlen, die erforderlich sind, um si-
cherzustellen, dass der nach einem solchen
Abzug oder Einbehalt verbleibende Nettobe-
trag denjenigen Betrdgen entspricht, die ohne
solchen Abzug oder Einbehalt zu zahlen ge-
wesen waren.

(b) Zusitzliche Betrdge gemidfl § 6(a)
sind nicht zahlbar wegen Steuern oder Abga-
ben, die:

(i) von einer als Depotbank oder In-
kassobeauftragter des Anleihegléubi-
gers handelnden Person oder sonst auf
andere Weise zu entrichten sind als
dadurch, dass die Emittentin aus den
von ihr zu leistenden Zahlungen von
Kapital oder Zinsen einen Abzug oder
Einbehalt vornimmt; oder

(i1) durch den Anleihegldubiger wegen
einer anderen gegenwdrtigen oder

(d) References in these Terms and
Conditions to principal in respect of the
Notes shall be deemed to include, as applica-
ble: the Principal Amount of the Notes (as
defined in § 4(a)); the Early Redemption
Amount (as defined in § 4(c)); and any pre-
mium and any other amounts which may be
payable under or in respect of the Notes. Ref-
erences in these Terms and Conditions to in-
terest in respect of the Notes shall be deemed
to include, as applicable, any Additional
Amounts which may be payable under § 6.

(e) The Issuer may deposit with the
local court (Amtsgericht) in Kempten any
amounts payable on the Notes not claimed by
Noteholders. To the extent that the Issuer
waives its right to withdraw such deposited
amounts, the relevant claims of the Note-
holders against the Issuer shall cease.

§6 Taxes

(a) All amounts payable under the
Notes will be paid without deduction or with-
holding for or on account of any present or
future taxes or duties of whatever nature im-
posed or levied by way of deduction or with-
holding at source by or on behalf of the Fed-
eral Republic of Germany or by or on behalf
of any political subdivision or authority
thereof or therein having power to tax, unless
such deduction or withholding is required by
law.

In such event the Issuer will pay such addi-
tional amounts (the "Additional Amounts")
as may be necessary in order that the net
amounts after such deduction or withholding
will equal the amounts that would have been
payable if no such deduction or withholding
had been made.

(b) No Additional Amounts will be
payable pursuant to § 6(a) with respect to
taxes or duties which:

(i) are payable by any person acting
as custodian bank or collecting agent
on behalf of a Noteholder, or other-
wise in any manner which does not
constitute a deduction or withholding
by the Issuer from payments of prin-
cipal or interest made by it; or

(ii) are payable by reason of the Note-
holder having, or having had, another
personal or business connection with
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fritheren personlichen oder geschiftli-
chen Beziehung zur Bundesrepublik
Deutschland zu zahlen sind als der blo-
Ben Tatsache, dass Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen aus Quellen in
der Bundesrepublik Deutschland stam-
men (oder flir Zwecke der Besteuerung
so behandelt werden) oder dort besi-
chert sind;

(ii1) aufgrund (A) einer Richt-
linie oder Verordnung der Europii-
schen Union betreffend die Besteue-
rung von Zinsertrigen oder (B) einer
zwischenstaatlichen Vereinbarung
iiber deren Besteuerung, an der die
Bundesrepublik Deutschland oder die
Europédische Union beteiligt ist, oder
(C) einer gesetzlichen Vorschrift, die
diese Richtlinie, Verordnung oder Ver-
einbarung umsetzt oder befolgt, abzu-
zichen oder einzubehalten sind; oder

(iv) aufgrund einer Rechtsén-
derung zu zahlen sind, welche spéter
als 30 Tage nach Falligkeit der betref-
fenden Zahlung von Kapital oder Zin-
sen oder, wenn dies spater erfolgt, ord-
nungsgemaBer Bereitstellung aller fal-
ligen Betrdge und einer diesbeziigli-
chen Bekanntmachung gemil § 13
wirksam wird;

(v) im Fall der Ausgabe von Einzelur-
kunden von einer Zahlstelle abgezogen
oder ecinbehalten werden, wenn eine
andere Zahlstelle in einem Mitglieds-
staat der Europdischen Union die Zah-
lung ohne einen solchen Abzug oder
Einbehalt hitte leisten konnen.

Die gegenwirtig in der Bundesrepublik
Deutschland erhobene Kapitalertragsteuer
und der darauf jeweils anfallende Solidaritits-
zuschlag sind keine Steuer oder sonstige Ab-
gabe im oben genannten Sinn, fiir die Zusitz-
liche Betrége seitens der Emittentin zu zahlen
waéren.

§7 Kiindigungsrecht der Anleihe-
gliubiger
(a) Jeder Anleiheglaubiger ist berech-

tigt, seine Schuldverschreibungen zur Riick-
zahlung fillig zu stellen und deren sofortige
Tilgung zum Vorzeitigen Riickzahlungsbe-
trag zuziiglich aufgelaufener Zinsen zu ver-
langen, falls

(i) die Emittentin Kapital oder Zinsen
nicht innerhalb von 30 Tagen nach
dem betreffenden Félligkeitstag zahlt;

the Federal Republic of Germany
than the mere fact that payments in re-
spect of the Notes are, or for purposes
of taxation are deemed to be, derived
from sources in, or are secured in, the
Federal Republic of Germany;

(ii1) are deducted or withheld
pursuant to (A) any European Union
Directive or Regulation concerning
the taxation of interest income, or (B)
any international treaty or under-
standing relating to such taxation and
to which the Federal Republic of Ger-
many or the European Union is a
party, or (C) any provision of law im-
plementing, or complying with, or in-
troduced to conform with, such Di-
rective, Regulation, treaty or under-
standing; or

(iv) are payable by reason of
a change in law that becomes effec-
tive more than 30 days after the rele-
vant payment of principal or interest
becomes due, or, if this occurs later,
after all due amounts have been duly
provided for and a notice to that effect
has been published in accordance
with § 13;

(v) in the case of the issuance of de-
finitive notes, are withheld or de-
ducted by a Paying Agent, if the pay-
ment could have been made by an-
other paying agent in a Member State
of the European Union without such
deduction or withholding.

The withholding tax (Kapitalertragsteuer)
currently levied in the Federal Republic of
Germany and the solidarity surcharge (Soli-
daritdtszuschlag) imposed thereon do not
constitute a tax or duty as described above in
respect of which Additional Amounts would

be payable by the Issuer.

§7 Redemption Right of Notehold-
ers

(a) Each Noteholder will be entitled

to declare his Notes due and demand imme-
diate redemption of his Notes at the Early
Redemption Amount plus accrued interest, if

(1) the Issuer fails to provide princi-
pal or interest within 30 days from the
relevant due date;
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(i) die Emittentin irgendeine andere
Verpflichtung aus den Schuldver-
schreibungen nicht ordnungsgemal er-
fiilllt und die Unterlassung, sofern sie
nicht heilbar ist, langer als 30 Tage
fortdauert, nachdem die Emittentin
hiertiber eine Benachrichtigung von ei-
nem Anleihegléubiger erhalten hat;

(ii1) die Emittentin oder eine
Wesentliche Tochtergesellschaft eine
Zahlungsverpflichtung in Hoéhe von
insgesamt mehr als EUR 1.000.000,00
aus einer Finanzverbindlichkeit oder
aufgrund einer Biirgschaft oder Garan-
tie, die fir solche Verbindlichkeiten
Dritter gegeben wurde, bei (ggf. vor-
zeitiger) Falligkeit bzw. nach Ablauf
einer etwaigen Nachfrist bzw. im Falle
einer Biirgschaft oder Garantie nicht
innerhalb von 30 Tagen nach Inan-
spruchnahme aus dieser Biirgschaft o-
der Garantie erfiillt,

(iv) die Emittentin oder eine
Wesentliche Tochtergesellschaft
schriftlich erklart, dass sie ihre Schul-
den bei Filligkeit nicht zahlen kann
(Zahlungseinstellung),

(v) (A) ein Insolvenzverfahren {iber
das Vermogen der Emittentin oder ei-
ner Wesentlichen Tochtergesellschaft
eroffnet wird, oder (B) die Emittentin
oder eine Wesentliche Tochtergesell-
schaft ein solches Verfahren einleitet
oder beantragt oder eine allgemeine
Schuldenregelung zu Gunsten ihrer
Gldubiger anbietet oder triftt, oder (C)
ein Dritter ein Insolvenzverfahren ge-
gen die Emittentin oder eine Wesentli-
che Tochtergesellschaft beantragt und
ein solches Verfahren nicht innerhalb
einer Frist von 30 Tagen aufgehoben o-
der ausgesetzt worden ist, es sei denn
es wird mangels Masse abgewiesen o-
der eingestellt;

(vi) die Emittentin ihre Ge-
schéftstétigkeit ganz einstellt oder ihr
gesamtes oder wesentliche Teile ihres
Vermogens an Dritte (aufler der Emit-
tentin oder eine ihrer jeweiligen Toch-
tergesellschaften) abgibt und dadurch
der Wert des Vermogens der Emitten-
tin (auf Konzernebene) wesentlich ver-
mindert wird. Eine solche wesentliche
Wertminderung wird im Falle einer
VerduBlerung von Vermdgen ange-
nommen, wenn der Wert der verdufler-
ten Vermogensgegenstinde 70% der
konsolidierten Bilanzsumme der Emit-
tentin tibersteigt;

(i1) the Issuer fails to duly perform
any other obligation arising from the
Notes and such default, except where
such default is incapable of remedy,
continues unremedied for more than
30 days after the Issuer has received
notice thereof from a Noteholder;

(ii1) the Issuer or a Material
Subsidiary fails to fulfil any payment
obligation in excess of a total amount
of EUR 1,000,000.00 under any Fi-
nancial Indebtedness, or under any
guaranty or suretyship for any such
indebtedness of a third party, when
due (including in case of any acceler-
ation) or after expiry of any grace pe-
riod or, in the case of such guarantee
or surety ship, within 30 days of such
guarantee or suretyship being in-
voked,

(iv) the Issuer or a Material
Subsidiary states in writing that it is
unable to pay its debts as they become
due (Cessation of payment);

(v) (A) the Issuer's or a Material Sub-
sidiary’s assets have been subjected
to an insolvency proceeding, or (B)
the Issuer or a Material Subsidiary ap-
plies for or institutes such proceed-
ings or offers or makes an arrange-
ment for the benefit of its creditors
generally, or (C) a third party applies
for insolvency proceedings against
the Issuer or a Material Subsidiary
and such proceedings are not dis-
charged or stayed within 30 days, un-
less such proceeding is dismissed due
to insufficient assets;

(vi) the Issuer ceases its busi-
ness operations in whole or sells or
transfers its assets in whole or a mate-
rial part thereof to a third party (ex-
cept for the Issuer and any of its sub-
sidiaries) and this causes a substantial
reduction of the value of the assets of
the Issuer (on a consolidated basis). In
the event of a sale of assets such a
substantial reduction shall be as-
sumed if the value of the assets sold
exceeds 70% of the consolidated total
assets and liabilities of the Issuer;
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Wesentliche Tochtergesellschaft bezeich-
net eine Tochtergesellschaft der Emittentin,
(i) deren Umsatzerldse 40% der konsolidier-
ten Umsatzerlose der Emittentin {ibersteigen
oder (ii) deren Bilanzsumme 40% der konso-
lidierten Bilanzsumme der Emittentin {iber-
steigt, wobei die Schwelle jeweils anhand der
Daten in dem jeweils letzten gepriiften oder,
im Fall von Halbjahreskonzernabschliissen,
ungepriiften Konzernabschluss der Emittentin
nach HGB und in dem jeweils letzten gepriif-
ten (soweit verfligbar) oder (soweit nicht ver-
fligbar) ungepriiften nicht konsolidierten Ab-
schluss der betreffenden Tochtergesellschaft
zu ermitteln ist.

,.JFinanzverbindlichkeit* bezeichnet (i) Ver-
pflichtungen aus der Aufnahme von Darlehen,
(i) Verpflichtungen unter Schuldverschrei-
bungen, Schuldscheinen oder &hnlichen
Schuldtiteln, (iii) die Hauptverpflichtung aus
Akzept-, Wechseldiskont- und dhnlichen Kre-
diten und (iv) Verpflichtungen unter Finanzie-
rungsleasing und Sale und Leaseback Verein-
barungen.

(b) Das Kiindigungsrecht erlischt, falls
der Kiindigungsgrund vor Ausiibung des
Rechts geheilt wurde.

(c) Eine Benachrichtigung oder Kiin-
digung geméil § 7(a) ist durch den Anleihe-
glédubiger entweder (i) schriftlich in deutscher
oder englischer Sprache gegeniiber der Emit-
tentin zu erkldren und zusammen mit dem
Nachweis in Form einer Bescheinigung der
Depotbank gemaf3 § 14(d) oder in einer ande-
ren geeigneten Weise, dass der Benachrichti-
gende zum Zeitpunkt der Benachrichtigung
Anleihegléubiger ist, personlich oder durch
eingeschriebenen Brief an die Emittentin zu
iibermitteln oder (ii) bei seiner Depotbank zur
Weiterleitung an die Emittentin iiber das Clea-
ring System zu erkldren. Eine Benachrichti-
gung oder Kiindigung wird jeweils mit Zu-
gang bei der Emittentin wirksam.

§8 Beschrinkung hinsichtlich bes-
timmter Zahlungen

Die Emittentin verpflichtet sich, weder selbst
noch tiiber eine Tochtergesellschaft eine Er-
gebniszahlung oder sonstige Ausschiittungen
an einen direkten oder indirekten Gesellschaf-
ter vorzunehmen, die 60 % des Bilanzge-
winns, wie er sich aus ihrem jeweils der Divi-
dendenzahlung zugrunde liegenden Jahresab-
schluss nach deutschem Handelsgesetzbuch
(HGB) ergibt, iibersteigen.

Material Subsidiary” means a Subsidiary of
the Issuer (i) whose revenues exceed 40% of
the consolidated revenues of the Issuer or (ii)
whose total assets and liabilities exceed 40%
of the consolidated total assets and liabilities
of the Issuer, where each threshold shall be
calculated on the basis of the last audited or,
in case of half yearly accounts, unaudited
consolidated financial statements of the Is-
suer in accordance with HGB and in the last
audited (if available) or (if unavailable)
unaudited unconsolidated financial state-
ments of the Subsidiary.

“Financial Indebtedness” shall mean (i) in-
debtedness for borrowed money, (ii) obliga-
tions evidenced by bonds, debentures, notes
or other similar instruments, (iii) the princi-
pal component of obligations in respect of
letters of credit, bankers’ acceptances and
similar instruments, and (iv) capitalized lease
obligations and attributable indebtedness re-
lated to sale/leaseback transactions.

(b) The right to declare the Notes due
and demand immediate redemption shall
cease if the reason for the termination has
been rectified before the exercise of the ter-
mination right.

(c) A notification or termination pur-
suant to § 7(a) has to be effected by the Note-
holder either (i) in writing in the German or
English language vis-a-vis the Issuer to-
gether with a special confirmation of the De-
positary Bank in accordance with § 14(d)
hereof or in any other adequate manner evi-
dencing that the notifying person is a Note-
holder as per the notification, to be delivered
personally or by registered mail to the Issuer
or (ii) has to be declared vis-a-vis his Depos-
itary Bank for communication to the Issuer
via the Clearing System. A notification or
termination will become effective upon re-
ceipt thereof by the Issuer.

§8 Limitation on Dividend Pay-
ments

The issuer undertakes neither directly nor
through any of its Subsidiaries, to pay out
any dividend or to make any other distribu-
tion to a direct or indirect shareholder ex-
ceeding 60 % of its balance sheet profit
(Bilanzgewinn) as shown in the relevant fi-
nancial statements in accordance with the
German Trade Code (Handelsgesetzbuch -
HGB) which form the basis for the respective
dividend payment.
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§9 Vorlegungsfrist, Verjihrung

Die Vorlegungsfrist gemdfl § 801 Absatz 1
Satz 1 BGB fiir die Schuldverschreibungen
betrdgt zehn Jahre. Die Verjahrungsfrist fiir
Anspriiche aus den Schuldverschreibungen,
die innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung
vorgelegt wurden, betrigt zwei Jahre von dem
Ende der betreffenden Vorlegungsfrist an.

§10 Zahlstellen

(a) Das Bankhaus Neelmeyer Aktien-
gesellschaft, Bremen, ist Hauptzahlstelle. Das
Bankhaus Neelmeyer Aktiengesellschaft in
ihrer Eigenschaft als Hauptzahlstelle und jede
an ihre Stelle tretende Hauptzahlstelle werden
in diesen Anleihebedingungen als ,,Haupt-
zahlstelle” bezeichnet. Die Hauptzahlstelle
behilt sich das Recht vor, jederzeit ihre be-
zeichneten Geschéftsstellen durch eine andere
Geschiftsstelle in derselben Stadt zu ersetzen.

(b) Die Emittentin wird dafiir Sorge
tragen, dass stets eine Hauptzahlstelle vorhan-
den ist. Die Emittentin ist berechtigt, andere
Banken von internationalem Standing als
Hauptzahlstelle zu bestellen. Die Emittentin
ist weiterhin berechtigt, die Bestellung einer
Bank zur Hauptzahlstelle zu widerrufen. Im
Falle einer solchen Abberufung oder falls die
bestellte Bank nicht mehr als Hauptzahlstelle
tatig werden kann oder will, bestellt die Emit-
tentin eine andere Bank von internationalem
Standing als Hauptzahlstelle. Eine solche Be-
stellung oder ein solcher Widerruf der Bestel-
lung ist gemdB § 13 oder, falls dies nicht mog-
lich sein sollte, durch eine offentliche Be-
kanntmachung in sonstiger Weise bekannt zu
machen.

(c) Die Hauptzahlstelle ist in dieser
Funktion ausschlieBlich Beauftragte der Emit-
tentin. Zwischen der Hauptzahlstelle und den
Anleiheglédubigern besteht kein Aufirags- o-
der Treuhandverhéltnis.

§11 Begebung weiterer Schuldver-
schreibungen

Die Emittentin behélt sich vor, jederzeit ohne
Zustimmung der Anleihegldubiger weitere
Schuldverschreibungen mit im wesentlichen
gleicher Ausstattung wie die Schuldverschrei-
bungen (gegebenenfalls mit Ausnahme des
Begebungstages, des Verzinsungsbeginns
und/oder des Ausgabepreises) zu begeben,
einschlieBlich in der Weise, dass sie mit den
Schuldverschreibungen zu einer einheitlichen
Serie von Schuldverschreibungen konsolidiert
werden koénnen und ihren Gesamtnennbetrag

§9 Presentation Period, Prescrip-
tion

The period for presentation of the Notes
(§ 801 paragraph 1 sentence 1 German Civil
Code) will be ten years. The period of limi-
tation for claims under the Notes presented
during the period for presentation will be two
years calculated from the expiration of the
relevant presentation period.

§10 Paying Agents

(a) Bankhaus Neelmeyer Aktieng-
esellschaft, Bremen shall be the principal
paying agent. Das Bankhaus Neelmeyer Ak-
tiengesellschaft in its capacity as principal
paying agent and any successor principal
paying agent are referred to in these Terms
and Conditions as "Principal Paying
Agent". The Principal Paying Agent reserves
the right at any time to change its specified
offices to some other office in the same city.

(b) The Issuer will procure that there
will at all times be a Principal Paying Agent.
The Issuer is entitled to appoint banks of in-
ternational standing as Principal Paying
Agent. Furthermore, the Issuer is entitled to
terminate the appointment of the Principal
Paying Agent. In the event of such termina-
tion or such bank being unable or unwilling
to continue to act as Principal Paying, the Is-
suer will appoint another bank of interna-
tional standing as Principal Paying Agent.
Such appointment or termination will be
published without undue delay in accordance
with § 13, or, should this not be possible, be
published in another way.

(c) The Principal Paying Agent acting
in such capacity, act only as agents of the Is-
suer. There is no agency or fiduciary rela-
tionship between the Paying Agents and the
Noteholders.

§11 Further Issues

The Issuer reserves the right to issue from
time to time, without the consent of the Note-
holders, additional notes with substantially
identical terms as the Notes (as the case may
be, except for the issue date, interest com-
mencement date and/or issue price), includ-
ing in a manner that the same can be consol-
idated to form a single Series of Notes and
increase the aggregate principal amount of
the Notes. The term "Note" will, in the event
of such consolidation, also comprise such ad-
ditionally issued Notes. The Issuer shall,
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erhéhen. Der Begriff ,,Schuldverschrei-
bung® umfasst im Falle einer solchen Konso-
lidierung auch solche zusitzlich begebenen
Schuldverschreibungen. Die Begebung weite-
rer Schuldverschreibungen, die mit den
Schuldverschreibungen keine Einheit bilden
und die liber andere Ausstattungsmerkmale
verfiigen, sowie die Begebung von anderen
Schuldtiteln bleiben der Emittentin unbenom-
men.

§ 12 Anderung der Anleihebedingun-
gen durch Beschluss der Anleihegliubiger;
Gemeinsamer Vertreter

(a) Anderung der Anleihebedingun-
gen. Die Anleihebedingungen konnen durch
die Emittentin mit Zustimmung der Anleihe-
glédubiger aufgrund Mehrheitsbeschlusses
nach Maf3gabe der §§ 5 ff. des Gesetzes tiber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissio-
nen (,,Sch¥V'G”) in seiner jeweiligen giiltigen
Fassung gedndert werden. Die Anleiheglaubi-
ger konnen insbesondere einer Anderung we-
sentlicher Inhalte der Anleihebedingungen,
einschlieBlich der in § 5 Absatz 3 SchVG vor-
gesehenen MafBnahmen, mit den in dem nach-
stehenden § 12(b) genannten Mehrheiten zu-
stimmen. Ein ordnungsgemaf gefasster Mehr-
heitsbeschluss ist flir alle Anleiheglédubiger
verbindlich. Ein Mehrheitsbeschluss der An-
leihegléubiger, der nicht gleiche Bedingungen
fiir alle Anleihegldubiger vorsieht, ist unwirk-
sam, es sei denn die benachteiligten Anleihe-
glédubiger stimmen ihrer Benachteiligung aus-
driicklich zu.

(b) Qualifizierte Mehrheit. Vorbe-
haltlich des nachstehenden Satzes und der Er-
reichung der erforderlichen Beschlussfdhig-
keit, beschlie3en die Anleihegldubiger mit der
einfachen Mehrheit der an der Abstimmung
teilnchmenden  Stimmrechte. Beschliisse,
durch welche der wesentliche Inhalt der An-
leihebedingungen, insbesondere in den Fillen
des § 5 Absatz 3 Nummern 1 bis 9 SchVG,
gedndert wird, bediirfen zu threr Wirksamkeit
einer Mehrheit von mindestens 75% der an
der Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte
(eine ,,Qualifizierte Mehrheit”).

(c) Beschlussfassung. Beschliisse der
Anleiheglédubiger werden entweder in einer
Glaubigerversammlung nach § 12(c)(i) oder
im Wege der Abstimmung ohne Versamm-
lung nach § 12(c)(ii) getroften.

(1) Beschliisse der Anleihegldubiger
im Rahmen einer Gldubigerversamm-
lung werden nach §§ 9 ff. SchVG getrof-
fen. Anleihegldubiger, deren Schuldver-
schreibungen zusammen 5% des jeweils
ausstehenden Gesamtnennbetrags der

however, not be limited in issuing additional
notes, which are not consolidated with the
Notes and which provide for different terms,
as well as in issuing any other debt securities.

§12 Amendments to the Terms and
Conditions by resolution of the Notehold-
ers; Joint Representative

(a) Amendments to the Terms and
Conditions. The Issuer may amend the
Terms and Conditions with consent by a ma-
jority resolution of the Noteholders pursuant
to § 5 et seq. of the German Act on Issues of
Debt Securities (Gesetz iiber Schul-
dverschreibungen aus Gesamtemissionen —
“SchVG”), as amended from time to time. In
particular, the Noteholders may consent to
amendments which materially change the
substance of the Terms and Conditions, in-
cluding such measures as provided for under
§ 5(3) of the SchVG, by resolutions passed
by such majority of the votes of the Note-
holders as stated under § 12(b) below. A duly
passed majority resolution shall be binding
upon all Noteholders. Resolutions which do
not provide for identical conditions for all
Noteholders are void, unless Noteholders
who are disadvantaged have expressly con-
sented to their being treated disadvanta-
geously.

(b) Qualified Majority. Except as
provided by the following sentence and pro-
vided that the quorum requirements are being
met, the Noteholders may pass resolutions by
simple majority of the voting rights partici-
pating in the vote. Resolutions which materi-
ally change the substance of the Terms and
Conditions, in particular in the cases of
§ 5(3) numbers 1 through 9 of the SchVG,
may only be passed by a majority of at least
75% of the voting rights participating in the
vote (a “Qualified Majority”).

(c) Passing of Resolutions. Resolu-
tions of the Noteholders shall be made either
in a Noteholder’s meeting in accordance
with§ 12(c)(i) or by means of a vote without
a meeting (4bstimmung ohne Versammlung)
in accordance with § 12(c)(ii).

(i) Resolutions of the Noteholders in
a Noteholder’s meeting shall be made in
accordance with § 9 et seq. of the
SchVG. Noteholders holding Notes in
the total amount of 5% of the outstand-
ing aggregate principal amount of the
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Schuldverschreibungen erreichen, kon-
nen schriftlich die Durchfiihrung einer
Gldubigerversammlung nach Mafligabe
von § 9 SchVG verlangen. Die Einberu-
fung der Glaubigerversammlung regelt
die weiteren Einzelheiten der Beschluss-
fassung und der Abstimmung. Mit der
Einberufung der Glaubigerversammlung
werden in der Tagesordnung diec Be-
schlussgegenstinde sowie die Vor-
schldge zur Beschlussfassung den Anlei-
hegldubigern bekannt gegeben. Fiir die
Teilnahme an der Glaubigerversamm-
lung oder die Ausiibung der Stimmrechte
ist eine Anmeldung der Anleiheglédubiger
vor der Versammlung erforderlich. Die
Anmeldung muss unter der in der Einbe-
rufung mitgeteilten Adresse spitestens
am dritten Kalendertag vor der Glaubi-
gerversammlung zugehen.

(i) Beschliisse der Anleihegldubiger
im Wege der Abstimmung ohne Ver-
sammlung werden nach § 18 SchVG ge-
troffen. Anleiheglaubiger, deren Schuld-
verschreibungen zusammen 5% des je-
weils ausstehenden Gesamtnennbetrags
der Schuldverschreibungen erreichen,
koénnen schriftlich die Durchfiihrung ei-
ner Abstimmung ohne Versammlung
nach Mafgabe von §9 iV.m. § 18
SchVG verlangen. Die Aufforderung zur
Stimmabgabe durch den Abstimmungs-
leiter regelt die weiteren Einzelheiten der
Beschlussfassung und der Abstimmung.
Mit der Aufforderung zur Stimmabgabe
werden die Beschlussgegenstinde sowie
die Vorschldge zur Beschlussfassung den
Anleiheglédubigern bekannt gegeben.

(d) Stimmrecht. An Abstimmungen
der Anleihegldubiger nimmt jeder Glaubiger
nach Mafigabe des Nennwerts oder des rech-
nerischen Anteils seiner Berechtigung an den
ausstehenden  Schuldverschreibungen teil.
Das Stimmrecht ruht, solange die Anteile der
Emittentin oder einem mit ihr verbundenen
Unternehmen (§ 271 Absatz (2) Handelsge-
setzbuch) zustehen oder fir Rechnung der
Emittentin oder eines mit ihr verbundenen
Unternehmens gehalten werden. Die Emitten-
tin darf Schuldverschreibungen, deren Stimm-
rechte ruhen, einem anderen nicht zu dem
Zweck tiberlassen, die Stimmrechte an ihrer
Stelle auszuiiben; dies gilt auch fiir ein mit der
Emittentin verbundenes Unternehmen. Nie-
mand darf das Stimmrecht zu dem in Satz 3
erster Halbsatz bezeichneten Zweck ausiiben.

(e) Nachweise. Anleiheglédubiger ha-
ben die Berechtigung zur Teilnahme an der
Abstimmung zum Zeitpunkt der Stimmab-
gabe durch besonderen Nachweis der Depot-
bank gemil § 14(d) und die Vorlage eines

Notes may request, in writing, to con-
vene a Noteholders’ meeting pursuant
to § 9 of the SchVG. The convening no-
tice of a Noteholders’ meeting will pro-
vide the further details relating to the
resolutions and the voting procedure.
The subject matter of the vote as well as
the proposed resolutions will be notified
to Noteholders in the agenda of the
meeting. The attendance at the Note-
holders’ meeting or the exercise of vot-
ing rights requires a registration of the
Noteholders prior to the meeting. Any
such registration must be received at the
address stated in the convening notice
by no later than the third calendar day
preceding the Noteholders’ meeting.

(i) Resolutions of the Noteholders by
means of a voting not requiring a phys-
ical meeting (Abstimmung ohne Versa-
mmlung) shall be made in accordance
with § 18 of the SchVG. Noteholders
holding Notes in the total amount of 5%
of the outstanding principal amount of
the Notes may request, in writing, the
holding of a vote without a meeting pur-
suant to § 9 in connection with § 18 of
the SchVG. The request for voting as
submitted by the chairman (Abstim-
mungsleiter) will provide the further de-
tails relating to the resolutions and the
voting procedure. The subject matter of
the vote as well as the proposed resolu-
tions shall be notified to Noteholders to-
gether with the request for voting.

(d) Voting Right. Each Noteholder
participating in any vote shall cast votes in
accordance with the nominal amount or the
notional share of its entitlement to the out-
standing Notes. As long as the entitlement to
the Notes lies with, or the Notes are held for
the account of, the Issuer or any of its affili-
ates (§ 271(2) of the German Commercial
Code (Handelsgesetzbuch)), the right to vote
in respect of such Notes shall be suspended.
The Issuer may not transfer Notes, of which
the voting rights are so suspended, to another
person for the purpose of exercising such
voting rights in the place of the Issuer; this
shall also apply to any affiliate of the Issuer.
No person shall be permitted to exercise such
voting right for the purpose stipulated in sen-
tence 3, first half sentence, herein above.

(e) Proof of Eligibility. Noteholders
must demonstrate their eligibility to partici-
pate in the vote at the time of voting by
means of a special confirmation of the De-
positary Bank in accordance with § 14(d)
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Sperrvermerks der Depotbank zugunsten ei-
ner Hinterlegungsstelle fiir den Abstim-
mungszeitraum nachzuweisen.

® Gemeinsamer Vertreter. Die An-
leihegldaubiger konnen durch Mehrheitsbe-
schluss zur Wahrung ihrer Rechte nach Mal3-
gabe des SchVG einen gemeinsamen Vertre-
ter fiir alle Glaubiger (der ,,Gemeinsame Ver-
treter®) bestellen.

(1) Der Gemeinsame Vertreter hat die
Aufgaben und Befugnisse, welche ihm
durch Gesetz oder von den Anleihegliu-
bigern durch Mehrheitsbeschluss einge-
rdumt wurden. Er hat die Weisungen der
Anleihegldubiger zu befolgen. Soweit er
zur Geltendmachung von Rechten der
Anleihegldubiger erméchtigt ist, sind die
einzelnen Anleihegldubiger zur selbstin-
digen Geltendmachung dieser Rechte
nicht befugt, es sei denn der Mehrheits-
beschluss sieht dies ausdriicklich vor.
Uber seine Titigkeit hat der Gemein-
same Vertreter den Anleihegldubigern zu
berichten. Die Bestellung eines Gemein-
samen Vertreters bedarf einer Qualifi-
zierten Mehrheit, wenn er erméchtigt
wird, wesentlichen Anderungen der An-
leihebedingungen gemdl § 12(b) zuzu-
stimmen.

(i) Der Gemeinsame Vertreter kann
von den Anleihegldubigern jederzeit
ohne Angabe von Griinden abberufen
werden. Der Gemeinsame Vertreter kann
von der Emittentin verlangen, alle Aus-
kiinfte zu erteilen, die zur Erfiillung der
ihm iibertragenen Aufgaben erforderlich
sind. Die durch die Bestellung eines Ge-
meinsamen Vertreters entstehenden Kos-
ten und Aufwendungen, einschlie8lich
einer angemessenen Vergiitung des Ge-
meinsamen Vertreters, tragt die Emitten-
tin.

(iii) Der Gemeinsame Vertreter haftet
den Anleihegldubigern als Gesamtglau-
biger flir die ordnungsgemaéfe Erfiillung
seiner Aufgaben; bei seiner Tatigkeit hat
er die Sorgfalt eines ordentlichen und ge-
wissenhaften Geschiftsleiters anzuwen-
den. Die Haftung des Gemeinsamen Ver-
treters kann durch Beschluss der Glaubi-
ger beschrinkt werden. Uber die Gel-
tendmachung von Ersatzanspriichen der
Anleiheglédubiger gegen den Gemeinsa-
men Vertreter entscheiden die Anleihe-
glédubiger.

(2) Bekanntmachungen: Bekanntma-
chungen betreffend diesen § 12 erfolgen ge-
mil den §§ 5 ff. SchVG sowie nach § 13.

hereof and by submission of a blocking in-
struction by the Depositary Bank for the ben-
efit of a depository (Hinterlegungsstelle) for
the voting period.

® Joint Representative. The Note-
holders may by majority resolution appoint a
joint representative (the “Joint Representa-
tive”) in accordance with the SchVG to ex-
ercise the Noteholders’ rights on behalf of all
Noteholders.

(i) The Joint Representative shall
have the duties and powers provided by
law or granted by majority resolution of
the Noteholders. The Joint Representa-
tive shall comply with the instructions
of the Noteholders. To the extent that
the Joint Representative has been au-
thorized to assert certain rights of the
Noteholders, the Noteholders shall not
be entitled to assert such rights them-
selves, unless explicitly provided for in
the relevant majority resolution. The
Joint Representative shall provide re-
ports to the Noteholders on its activi-
ties., The appointment of a Joint Repre-
sentative may only be passed by a qual-
ified majority if such Joint Representa-
tive is to be authorised to consent to a
material change in the substance of the
Terms and Conditions as set out in
§ 12(b) hereof.

(i) The Joint Representative may be
removed from office at any time by the
Noteholders without specifying any rea-
sons. The Joint Representative may de-
mand from the Issuer to furnish all in-
formation required for the performance
of the duties entrusted to it. The Issuer
shall bear the costs and expenses arising
from the appointment of a Joint Repre-
sentative, including reasonable remu-
neration of the Joint Representative.

(iii) The Joint Representative shall be
liable for the performance of its duties
towards the Noteholders who shall be
joint and several creditors (Gesamtg-
ldubiger); in the performance of its du-
ties it shall act with the diligence and
care of a prudent business manager. The
liability of the Joint Representative may
be limited by a resolution passed by the
Noteholders. The Noteholders shall de-
cide upon the assertion of claims for
compensation of the Noteholders
against the Joint Representative.

(2) Notices: Any notices concerning
this § 12 shall be made in accordance with
§ 5 et seq. of the SchVG and § 13.
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§13 Bekanntmachungen

Die Schuldverschreibungen betreffenden Be-
kanntmachungen werden im Bundesanzeiger
und auf der Webseite der Emittentin verdf-
fentlicht. Eine Mitteilung gilt mit dem Tag ih-
rer Veroffentlichung (oder bei mehreren Mit-
teilungen mit dem Tage der ersten Veroffent-
lichung) als erfolgt.

§14 Schlussbestimmungen

(a) Form und Inhalt der Schuldver-
schreibungen sowie die Rechte und Pflichten
der Anleihegldubiger, der Emittentin, und der
Hauptzahlstelle bestimmen sich in jeder Hin-
sicht nach dem Recht der Bundesrepublik
Deutschland.

(b) Erfillungsort ist Kempten (All-
géu), Bundesrepublik Deutschland.

(c) Gerichtsstand ist Kempten (All-
géu), Bundesrepublik Deutschland.

Fiir Entscheidungen gemaf3 § 9 Absatz 2, § 13
Absatz 3 und § 18 Absatz 2 SchVG in Verbin-
dung mit § 9 Abs. 3 SchVG ist das Amtsge-
richt Kempten zustindig. Fiir Entscheidungen
iiber die Anfechtung von Beschliissen der An-
leihegléubiger ist gemdl § 20 Absatz 3
SchVG das Landgericht Kempten ausschlief3-
lich zustindig.

(d) Jeder Anleihegldubiger kann in
Rechtsstreitigkeiten gegen die Emittentin o-
der in Rechtsstreitigkeiten, an denen der An-
leihegldubiger und die Emittentin beteiligt
sind, im eigenen Namen seine Rechte aus den
von ihm gehaltenen Schuldverschreibungen
geltend machen unter Vorlage (a) einer Be-
scheinigung seiner Depotbank, die (i) den vol-
len Namen und die volle Anschrift des Anlei-
heglaubigers enthélt, (ii) den Gesamtnennbe-
trag der Schuldverschreibungen angibt, die
am Tag der Ausstellung dieser Bescheinigung
dem bei dieser Depotbank bestehenden Depot
des Anleihegldubigers gutgeschrieben sind,
und (iii) bestétigt, dass die Depotbank der
Clearstream Frankfurt die Angaben gemaB (i)
und (ii) schriftlich mitgeteilt hat und einen Be-
statigungsvermerk der Clearstream Frankfurt
sowie des betreffenden Clearstream Frank-
furt-Kontoinhabers trigt, sowie (b) einer von
einem Vertretungsberechtigten der Clear-
stream Frankfurt beglaubigten Ablichtung der
Globalurkunde. Im Sinne der vorstehenden
Bestimmungen ist ,,Depotbank” ein Bank- o-
der sonstiges Finanzinstitut (einschlieBlich
Clearstream Frankfurt, Clearstream Luxem-
burg und Euroclear), das eine Genehmigung
fiir das Wertpapier-Depotgeschéft hat und bei

§13 Notices

Notices relating to the Notes will be pub-
lished in the electronical Federal Gazette
(Bundesanzeiger) and on the Issuer’s web-
site. A notice will be deemed to be made on
the day of its publication (or in the case of
more than one publication on the day of the
first publication).

§ 14 Final Provisions

(a) The form and content of the Notes
and the rights and duties of the Noteholders,
the Issuer and the Principal Paying Agent
will in all respects be governed by the laws
of the Federal Republic of Germany.

(b) Place of performance is Kempten
(Allgéu), Federal Republic of Germany.

() Place of jurisdiction will be
Kempten (Allgéu), Federal Republic of Ger-
many.

The local court (Amtsgericht) in Kempten
shall have jurisdiction for all judgments pur-
suant to § 9(2), § 13(3) and § 18(2) SchVG
in accordance with § 9(3) SchVG. The re-
gional court (Landgericht) Kempten will
have exclusive jurisdiction for all judgments
over contested resolutions by Noteholders in
accordance with § 20(3) SchVG.

(d) Any Noteholder may in any pro-
ceedings against the Issuer or to which the
Noteholder and the Issuer are parties protect
and enforce in its own name its rights arising
under its Notes by submitting the following
documents: (a) a certificate issued by its De-
pository Bank (i) stating the full name and
address of the Noteholder, (ii) specifying an
aggregate principal amount of Notes credited
on the date of such statement to such Note-
holders’ securities deposit account main-
tained with such Depository Bank and (iii)
confirming that the Depository Bank has
given a written notice to Clearstream Frank-
furt containing the information pursuant to
(1) and (ii) and bearing acknowledgement of
Clearstream Frankfurt and the relevant
Clearstream Frankfurt-accountholder as well
as (b) a copy of the Global Certificate certi-
fied by a duly authorized officer of Clear-
stream Frankfurt as being a true copy. For
purposes of the foregoing, ‘“Depository
Bank” means any bank or other financial in-
stitution authorized to engage insecurities
deposit business with which the Noteholder
maintains a securities deposit account in re-
spect of any Notes, and includes Clearstream
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dem der Anleiheglaubiger Schuldverschrei-
bungen im Depot verwahren lésst.

(e) Fir die Kraftloserklarung abhan-
den gekommener oder vernichteter Schuld-
verschreibungen sind ausschlielich die Ge-
richte der Bundesrepublik Deutschland zu-
standig.

® Die deutsche Version dieser Anlei-
hebedingungen ist bindend.

Frankfurt, Clearstream Luxembourg and Eu-
roclear.

(e) The courts of the Federal Republic
of Germany will have exclusive jurisdiction
over the annulment of lost or destroyed
Notes.

® The German version of these
Terms and Conditions shall be binding.
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VIll. Besteuerung
1. Allgemeiner Hinweis

Die nachfolgenden Ausfiihrungen betreffen einzelne fir Privatanleger wesentliche steuerliche Eckdaten auf der Grund-
lage des zum Zeitpunkt der Prospektherausgabe giiltigen Steuerrechts. Hierbei ist zu beachten, dass die steuerliche
Situation jedes Anlegers individuell unterschiedlich ist. Die Ausfiihrungen erheben deshalb keinen Anspruch auf Voll-
standigkeit, vielmehr geben sie lediglich einen Uberblick. Anlegern wird daher empfohlen, sich durch eigene steuerliche
Berater im Hinblick auf die steuerrechtlichen Folgen des Kaufs, des Besitzes und der VerduRerung der Inhaber-Teil-
schuldverschreibungen beraten zu lassen.

Die Emittentin Ubernimmt keine Verantwortung fir die Einbehaltung von Steuern auf Ertrage aus den Inhaber-Teil-
schuldverschreibungen an der Quelle. Diese erfolgt ausschliellich durch die die Kapitalertrage auszahlende Stelle (De-
potbank).

Die nachfolgenden Angaben basieren auf dem Rechtsstand vom Datum des Prospekts.

2. Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland

Dieser Abschnitt enthalt eine kurze Zusammenfassung einiger wichtiger deutscher Besteuerungsgrundsétze, die im
Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten oder der Ubertragung von Schuldverschreibungen bedeutsam sein kén-
nen. Es handelt sich dabei jedoch nicht um eine umfassende und vollstandige Darstellung samtlicher steuerlicher As-
pekte, die fir Anleiheglaubiger relevant sein kdnnen. Grundlage dieser Zusammenfassung sind das zum Prospektdatum
geltende nationale deutsche Steuerrecht (gesetzliche Regelungen, Auffassung der Finanzverwaltung und finanzgericht-
liche Rechtsprechung) sowie Bestimmungen der Doppelbesteuerungsabkommen, die derzeit zwischen der Bundesre-
publik Deutschland und anderen Staaten bestehen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich Regelungen oder
Rechtsauffassungen — unter Umsténden auch riickwirkend — andern. Flr andere als die nachfolgend behandelten An-
leiheglaubiger kdnnen abweichende Besteuerungsregeln gelten.

Potenziellen Erwerbern von Schuldverschreibungen wird empfohlen, wegen der Steuerfolgen des Kaufs, des Haltens
sowie der VeraulRerung oder unentgeltlichen Ubertragung von Schuldverschreibungen ihre steuerlichen Berater zu kon-
sultieren. Gleiches gilt fir die bei der Riickerstattung von zunachst einbehaltener Kapitalertragsteuer geltenden Rege-
lungen.

Nur im Rahmen einer individuellen steuerlichen Beratung kénnen in ausreichender Weise die steuerlich relevanten
Besonderheiten des jeweiligen Anleiheglaubigers bertcksichtigt werden. Der steuerliche Teil dieses Prospekts ersetzt
nicht die individuelle Beratung des Anleiheglaubigers durch einen steuerlichen Berater.

Die Emittentin Gbernimmt nicht die Verantwortung fir die Einbehaltung der Steuern an der Quelle.
2.1. ImInland ansédssige Anleger
a) Laufende Besteuerung von Gesellschaften

In Deutschland ansassige Kapitalgesellschaften unterliegen grundsatzlich mit ihrem steuerpflichtigen Einkommen der
Korperschaftsteuer mit einem einheitlichen Satz von 15 % fiir ausgeschittete und einbehaltene Gewinne zuziiglich
eines Solidaritatszuschlags i.H.v. 5,5 % auf die Kérperschaftsteuerschuld (insgesamt 15,825 %). Dividenden und an-
dere Gewinnanteile, die die Kapitalgesellschaft sowohl von inlandischen als auch von auslandischen Kapitalgesellschaf-
ten bezieht, sind im Ergebnis zu 95 % steuerbefreit; 5 % gelten pauschal als so genannte ,nicht abzugsfahige Betriebs-
ausgaben", sofern die unmittelbare Beteiligung zu Beginn des Kalenderjahres mindestens 10 % betragt. Dieselbe Re-
gelung gilt fir Gewinne der Gesellschaft aus der VerauRerung von Anteilen an einer inlandischen oder auslandischen
Kapitalgesellschaft. Betragt die unmittelbare bzw. mittelbare mafigebende Beteiligung zu Beginn des Kalenderjahres
weniger als 10 %, sind Dividenden und Gewinnanteile zu 100 % zu versteuern. Diese Regelung ist auf Dividendener-
trage begrenzt und erfasst keine VerauRerungsgewinne. Eine Mindesthaltezeit ist derzeit nicht zu beachten. Verluste
aus der Veraulerung solcher Anteile sind steuerlich nicht abzugsfahig. AulRerdem unterliegen inlandische Kapitalge-
sellschaften mit ihrem in inlandischen Betriebsstatten erzielten Gewerbeertrag der Gewerbesteuer. Die Gewerbesteuer
betragt grundsatzlich zwischen 9% bis 17 % des steuerpflichtigen Gewerbeertrags, je nach Hebesatz der Gemeinde, in
der die Betriebsstatte liegt. Der steuerpflichtige Gewerbeertrag entspricht grundsatzlich der Bemessungsgrundlage der
Korperschaftsteuer zuziglich bestimmter Hinzurechnungen und Kirzungen. Der Gewerbeertrag aus der Verwaltung
eigenen Vermogens, insbesondere Immobilien kann unter bestimmten Umstanden gekurzt werden. Weiterhin sind bei-
spielsweise bestimmte Finanzierungsaufwendungen gewerbesteuerlich nur eingeschrankt abziehbar. Der Gewerbe-
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steueraufwand darf bei der Ermittlung des korperschaftsteuerlichen und gewerbesteuerlichen Einkommens der Kapital-
gesellschaft nicht mehr als Betriebsausgabe abgezogen werden. In gewerbesteuerlicher Hinsicht werden Dividenden
und andere Gewinnanteile, die die Gesellschaft von inlandischen oder auslandischen Kapitalgesellschaften bezieht, im
Ergebnis ebenfalls zu 95 % freigestellt. Dies gilt indes nur dann, wenn die Kapitalgesellschaft an der entsprechenden
inlandischen Kapitalgesellschaft zu Beginn des maRgeblichen Erhebungszeitraums (Stichtagsbetrachtung) und an der
entsprechenden auslandischen Kapitalgesellschaft unter bestimmten weiteren Voraussetzungen seit Beginn des maf3-
geblichen Erhebungszeitraums ununterbrochen (Periodenbetrachtung) mindestens 15 % (bzw. bei nicht-deutschen EU-
Gesellschaften mindestens 10 %) des gezeichneten Kapitals der ausschittenden Gesellschaft halt (sog. ,gewerbesteu-
erliches Schachtelprivileg"). Fir Gewinnanteile, die von auslandischen Kapitalgesellschaften stammen, gelten zusatzli-
che Einschrankungen.

Laufende Verluste eines Wirtschaftsjahres kdnnen mit laufenden Gewinnen desselben Wirtschaftsjahres grundsatzlich
verrechnet werden. Verluste der Gesellschaft kdnnen zunachst — nur fiir Zwecke der Korperschaftsteuer - bis zu einem
Betrag i.H.v. EUR 1 Mio. mit dem zu versteuernden Einkommen des Vorjahres verrechnet werden (sog. ,Verlustriick-
trag"). Danach verbleibende Verluste werden grundsatzlich zeitlich unbefristet vorgetragen. In Vorjahren erzielte Ver-
luste der Kapitalgesellschaft sind fur kdrperschaftsteuerliche und gewerbesteuerliche Zwecke bis zu einem Betrag i.H.v.
EUR 1 Mio. uneingeschrankt mit dem mafRgeblichen laufenden Gewinn zu verrechnen. Dariiber hinaus kdnnen sie nur
gegen 60 % des malgeblichen laufenden Gewinns verrechnet werden. Verbleibende Verluste der Gesellschaft sind
erneut vorzutragen und kénnen im Rahmen der dargestellten Regelung von zukiinftigen steuerpflichtigen Einkommen
und Gewerbeertragen abgezogen werden. Allerdings kann es unter bestimmten Voraussetzungen zu einem Untergang
der Verlustvortrdge kommen. Nicht genutzte Verluste gehen vollstdndig unter, falls innerhalb von finf Jahren mehr als
50% des gezeichneten Kapitals, der Mitgliedschaftsrechte, Beteiligungsrechte oder der Stimmrechte unmittelbar oder
mittelbar auf einen Erwerber oder diesem nahestehende Personen lbertragen werden, oder ein vergleichbarer Sach-
verhalt vorliegt. Die bis zum Zeitpunkt des schadlichen Beteiligungserwerbs entstandenen Verluste des laufenden Wirt-
schaftsjahres kdnnen nur unter bestimmten Voraussetzungen ausgeglichen werden. Bei entsprechender unmittelbarer
und mittelbarer Ubertragung von mehr als 25% bis zu 50% des gezeichneten Kapitals oder anderer oben genannten
Rechte, kann ein bestehender Verlustvortrag quotal nicht mehr genutzt werden.

b) Besteuerung der laufenden Zinseinkinfte beim Anleiheglaubiger

Die Zahlung von Zinsen aus der Schuldverschreibung an in Deutschland ansassige Anleiheglaubiger, d. h. Anleiheglau-
biger mit Wohnsitz oder gewdhnlichem Aufenthalt in Deutschland, die diese im Privatvermdgen halten, unterliegt der
deutschen Besteuerung mit Einkommensteuer (zzgl. Solidaritatszuschlag von 5,5 % hierauf) und soweit einschlagig
Kirchensteuer. Die Zinszahlungen aus der Schuldverschreibung an in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtige natir-
liche Personen unterliegen grundsatzlich der Einkommensteuer in Form der Abgeltungsteuer mit einem Steuersatz von
25 % (zzgl. Solidaritatszuschlag von 5,5% hierauf, insgesamt 26,375 %). Der Gesamtbetrag der steuerpflichtigen Ein-
kiinfte aus Kapitalvermogen eines Steuerpflichtigen reduziert sich um den Sparer-Pauschbetrag in Hohe von EUR 801
(bei zusammen veranlagten Ehegatten EUR 1 .602), anstatt des Abzugs der tatsachlich entstandenen Kosten.

Wenn die Schuldverschreibung fiir den Anleiheglaubiger durch ein inléandisches Kreditinstitut, ein inlandisches Finanz-
dienstleistungsinstitut, ein inlandisches Wertpapierhandelsunternehmen oder eine inlandische Wertpapierhandelsbank
verwahrt werden, wird die Abgeltungsteuer als Kapitalertragsteuer einbehalten und durch die inlédndische Depotstelle
an das Finanzamt abgefiihrt. Die Emittentin Gbernimmt keine Verantwortung fir den Einbehalt von Steuern, die fur
deutsche Anleiheglaubiger in Deutschland anfallen. Bei Zinsertragen, die ab dem Jahr 2015 zuflieBen, wird auf Basis
eines automatisierten Abfrageverfahrens die Kirchensteuer durch die auszahlende Stelle zusammen mit der Kapitaler-
tragsteuer einbehalten und abgefiihrt. Die Kirchensteuer auf die Zinszahlungen gilt somit als abgegolten. Ein Abzug der
einbehaltenen Kirchensteuer als Sonderausgabe ist nicht zuldssig. Wird keine Kirchensteuer durch eine inlandische
Zahlstelle einbehalten, ist ein kirchensteuerpflichtiger Anleiheglaubiger verpflichtet, die erhaltenen Zinsen in seiner Ein-
kommensteuererklarung anzugeben. Die Kirchensteuer auf die Zinseinkiinfte wird dann im Wege der Veranlagung er-
hoben.

Es wird grundsatzlich keine Abgeltungsteuer erhoben, wenn der Anleiheglaubiger eine Privatperson ist, die (i) die
Schuldverschreibungen nicht in ihrem Betriebsvermdgen halt und (ii) einen Freistellungsauftrag bei der inlandischen
Depotstelle einreicht. Dies gilt allerdings nur, soweit die Zinseinkiinfte aus der Schuldverschreibung zusammen mit allen
anderen Einkunften aus Kapitalvermdgen den Sparer-Pauschbetrag nicht tbersteigen. Auerdem wird keine Abgel-
tungsteuer einbehalten, wenn anzunehmen ist, dass die Einkiinfte keiner Besteuerung unterworfen werden und der
inlandischen Depotstelle eine entsprechende Nichtveranlagungs-Bescheinigung des zustandigen Finanzamtes zur Ver-
figung gestellt wird.

Soweit die Auszahlung der Zinsen nicht Uber eine inlandische Depotstelle erfolgt, ist der Anleiheglaubiger verpflichtet,
die Zinseinkinfte im Zuge der steuerlichen Veranlagung zu erklaren. Auch in diesem Fall unterliegen die Zinseinkiinfte
der Abgeltungsteuer in Hohe von 25 % zzgl. 5,5 % Solidaritatszuschlag hierauf. Die Einbehaltung der Abgeltungsteuer
hat grundséatzlich abgeltende Wirkung, so dass auf der Ebene des Anleiheglaubigers keine weitere Besteuerung erfolgt.
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Auf Antrag des Anleiheglaubigers werden anstelle der Abgeltungsteuer die Zinseinkiinfte der tariflichen Einkommens-
teuer unterworfen, wenn dies zu einer niedrigeren (weniger als 25 %) Steuer flhrt. In diesem Fall wird die Kapitalertrag-
steuer auf die tarifliche Einkommensteuer angerechnet und ein in sich etwa ergebender Uberhang erstattet.

Zinseinkunfte aus Schuldverschreibungen, von in Deutschland anséssigen Anleiheglaubigem, die die Schuldverschrei-
bungen im Betriebsvermdgen halten (d.h. Einzelunternehmer, sowie juristische Personen mit Sitz und Geschéftsleitung
in Deutschland, einschlief3lich der Einkunfte, die iber gewerbliche Personengesellschaften erzielt werden), unterliegen
grundsatzlich in voller Hohe der deutschen Einkommensteuer bzw. Kérperschaftsteuer zzgl. 5,5 % des Solidaritatszu-
schlag hierauf. Die Zins- und Veraufierungsertrage werden auf’erdem in voller Hohe der Gewerbesteuer unterworfen,
wenn die Schuldverschreibungen dem inlandischen Betriebsvermdgen zugeordnet werden.

c) Besteuerung der VerauRerungsgewinne

Gewinne aus der Veraulerung bzw. Riickzahlung der Schuldverschreibungen, die im Privatvermégen gehalten werden,
unterliegen der Abgeltungsteuer in Héhe von 25 % zzgl. Solidaritatszuschlag in H6he von 5,5% der Einkommensteuer.
Die gesamte steuerliche Belastung betragt somit 26,375 % ohne Rucksicht auf die Haltedauer der Schuldverschreibung.
Soweit der Zinsanspruch ohne Schuldverschreibung veraufert wird, unterliegen die Ertrage aus der Veraulierung des
Zinsanspruchs der Besteuerung. Das Gleiche gilt, wenn die Schuldverschreibung ohne Zinsanspruch veraufRRert wird.
Wenn die Schuldverschreibungen von einer inlandischen Depotbank verwahrt werden, wird die Abgeltungsteuer auf die
Differenz zwischen dem VerauRerungspreis und den Anschaffungskosten der Schuldverschreibungen erhoben. Von
den gesamten Einklnften aus Kapitalvermdgen ist lediglich der Abzug eines jahrlichen Sparer-Pauschbetrages in Hohe
von EUR 801,00 resp. EUR 1.602,00 bei zusammen veranlagten Ehegatten, méglich. Ein darlber hinaus gehender
Abzug von Werbungskosten im Zusammenhang mit VerauRerungsgewinnen ist nicht zulassig. Veraulierungsverluste
aus Schuldverschreibungen dirfen mit Gewinnen, die aus der VeraduRerung von Schuldverschreibungen entstehen,
sowie anderen positiven Einkiinften aus Kapitalvermdgen ausgeglichen werden. Sollten die Anschaffungsdaten der
Schuldverschreibungen nicht nachgewiesen werden, so betragt die Kapitalertragsteuer 30% der Einnahmen aus der
VerauRerung oder Einldsung der Schuldverschreibungen. Auf Basis einer automatisierten Abfrage und im Rahmen der
anwendbaren Landeskirchensteuergesetze wird ab 2015 auch die Kirchensteuer auf den Verauferungsgewinn durch
die inlandische Depotstelle einbehalten und gilt mit dem Steuerabzug als abgegolten. Ein Abzug der einbehaltenen
Kirchensteuer als Sonderausgabe ist nicht zulassig.

Der Einbehalt der Abgeltungsteuer hat grundsatzlich abgeltende Wirkung in Bezug auf die einkommensteuerliche Er-
fassung der Verauferung oder Einlésung der Schuldverschreibungen. Der Anleiheglaubiger kann beantragen, dass
seine gesamten Einkiinfte aus Kapitalvermdgen zusammen mit seinen sonstigen steuerpflichtigen Einkiinften statt dem
einheitlichen Steuersatz fir Kapitaleinkiinfte dem Satz der tariflichen, progressiven Einkommensteuer unterworfen wer-
den, wenn dies fir ihn zu einer niedrigeren Steuerbelastung fihrt. In diesem Fall wir die Kapitalertragsteuer auf die
tarifliche Einkommensteuer angerechnet und ein sich etwa ergebender Uberhang erstattet.

Gewinne aus der VerauRerung oder Riickzahlung der Schuldverschreibungen, die in einem deutschen Betriebsvermo-
gen gehalten werden, unterliegen grundsatzlich der Einkommen- bzw. Koérperschaft- und der Gewerbesteuer in
Deutschland. Bezuglich der Kapitalertrage aus Verauf3erung oder Einldsung der Schuldverschreibungen wird grund-
satzlich keine Kapitalertragsteuer einbehalten, wenn (i) die Schuldverschreibungen zum Betriebsvermdgen einer in
Deutschland unbeschrankt steuerpflichtigen Kapitalgesellschaft gehéren sowie (ii) wenn die Schuldverschreibungen
zum Betriebsvermdgen eines Einzelunternehmers oder einer gewerblichen Personengesellschaft gehéren und der An-
leiheglaubiger dies gegeniiber der auszahlenden Stelle nach amtlich vorgeschriebenen Muster erklart. Von einem Ka-
pitalertragssteuerabzug kann auf Antrag auch dann Abstand genommen werden, wenn die Kapitalertragsteuer auf
Dauer héher ware als die gesamte Korperschaft- bzw. Einkommensteuer.

VeraulRerungsgewinne unterliegen grundsatzlich nicht der deutschen Besteuerung, wenn sie von auslandischen Anlei-
heglaubigern erzielt werden, es sei denn sie sind als inlandische Einkinfte zu qualifizieren. Anleiheglaubiger gelten als
nicht im Inland ansassig, wenn sie weder ihren Wohnsitz noch ihren gewdhnlichen Aufenthalt bzw. ihren Sitz oder den
Ort ihrer Geschéaftsleitung in Deutschland haben.

2.2. Nichtim Inland ansdssige Anleger

Zins- und Kapitalertrdge unterliegen grundsatzlich nicht der deutschen Besteuerung, wenn sie von auslandischen An-
leiheglaubigern erzielt werden, es sei denn sie sind als inlandische Einkiinfte zu qualifizieren, weil sie zum Beispiel als
Teil des inlandischen Betriebsvermdgen oder einer inlandischen Betriebsstatte gelten. Anleiheglaubiger gelten als nicht
im Inland ansassig, wenn sie weder ihren Wohnsitz noch ihren gewdhnlichen Aufenthalt bzw. ihren Sitz oder den Ort
ihrer Geschéftsleitung in Deutschland haben. Die Zinsertrage kénnen allerdings der deutschen Besteuerung unterlie-
gen, wenn sie als inldndische Einkiinfte gelten. Dies ist grundsatzlich dann der Fall, wenn das Kapitalvermdgen durch
inlandischen Grundbesitz oder durch inlandische Rechte, die den Vorschriften des biirgerlichen Rechts iber Grundsti-
cke unterliegen, besichert sind. Sind die Zins- und Kapitalertrage als inlandische Einkiinfte zu qualifizieren kdnnen sie
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der deutschen Besteuerung unterliegen. Werden die Schuldverschreibungen allerdings von einer inlandischen Depot-
stelle verwahrt, werden sie grundsatzlich der deutschen Besteuerung mit Kapitalertragsteuer, wie oben beschrieben,
unterworfen. Einbehaltene Kapitalertragsteuer kann nach einem anwendbaren Doppelbesteuerungsab- kommen soweit
die Voraussetzungen vorliegen, ggf. erstattet werden. Einzelheiten sollte der Anleiheglaubiger mit seinem steuerlichen
Berater klaren.

2.3. Erbschaft- und Schenkungsteuer

Der Erwerb der Inhaber-Teilschuldverschreibungen von Todes wegen sowie die Schenkung der Inhaber-Teilschuldver-
schreibungen unterliegen der Erbschaft- und Schenkungsteuer, soweit der Erblasser oder Schenker oder der Erbe,
Beschenkte oder sonstige Erwerber zur Zeit der Vermogensibernahme in Deutschland seinen Wohnsitz oder seinen
gewohnlichen Aufenthalt hatte oder deutscher Staatsangehoriger ist und gewisse weitere Voraussetzungen vorliegen
(z. B. friherer Wohnsitz in Deutschland). Fir Familienangehdrige und Verwandte kommen Freibetrége in unterschied-
licher Hohe zur Anwendung.

2.4. Andere Steuern

Bei Kauf, Verkauf oder sonstiger VerauBerung von Teilschuldverschreibungen fallt keine deutsche Kapitalverkehr-
steuer, Umsatzsteuer, Stempelsteuer oder dhnliche Steuer an. Unter bestimmten Voraussetzungen ist es jedoch mdg-
lich, dass Unternehmer zu einer Umsatzsteuerpflicht der ansonsten steuerfreien Umsatze optieren.

3. Besteuerung im GroBherzogtum Luxemburg

3.1. Aligemein

Die nachstehenden Informationen zur Besteuerung in Luxemburg beruhen auf den im GroBherzogtum Luxemburg am
Tage der Erstellung dieses Prospektes geltenden Gesetzten und kénnen gesetzlichen Anderungen unterliegen. Die
nachfolgende Zusammenfassung stellt keine abschliefende Beschreibung aller steuerlichen Erwagungen, welche eine
Entscheidung iber den Erwerb, das Halten oder die VeraufRerung von Wertpapieren betreffen kdnnen, dar. Jeder zu-
kiinftige Inhaber der Teilschuldverschreibung oder jeder wirtschaftliche Eigentimer der Teilschuldverschreibung sollte
einen Steuerberater zu den steuerlichen Konsequenzen des Erwerbs, des Haltens und der Ubertragung von Wertpa-
pieren in Luxemburg hinzuziehen. Nach der derzeit geltenden luxemburgischen Gesetzgebung zu Steuern, und mit der
mdglichen Aushahme von an private Inhaber von Teilschuldverschreibungen oder Einrichtungen gezahlte Zinsen, gibt
es keine Quellensteuer auf an Inhaber von Teilschuldverschreibungen gezahlte Zinsen (einschliellich angefallener,
aber noch nicht ausgezahlter Zinsen), sofern die Teilschuldverschreibungen dem Investor nicht einen Anteil an den
Gesamteinnahmen der das Wertpapier ausgebenden Gesellschaft vermitteln. Es gibt auch keine luxemburgische Quel-
lensteuer, mit Ausnahme fiir Zahlungen an private Inhaber von Teilschuldverschreibungen und an bestimmte Einrich-
tungen, im Falle der Rickzahlung von Anteilen bei Abtretung, Rickzahlung oder Einlésung der Teilschuldverschreibung
an deren Inhaber, sofern diese dem Anleger nicht einen Anteil an den Gesamteinnahmen der das Wertpapier ausge-
benden Gesellschaft vermitteln.

3.2. Privatpersonen, die nicht in Luxemburg ansassig sind

Zinszahlungen an nicht in Luxemburg ansassige naturliche Personen unterliegen nach der gegenwartigen luxemburgi-
schen Gesetzeslage keiner Quellenbesteuerung.

3.3. Quellensteuer, Steuern auf Einkiinfte und VerauBerungsgewinne

Zinszahlungen an Privatpersonen, die in Luxemburg anséssig sind

Gemal dem abgeanderten Gesetz vom 23. Dezember 2005 unterliegen Zinszahlungen oder vergleichbare Einkunfte,
die von luxemburgischen Zahlstellen an in Luxemburg ansassige natlrliche Personen geleistet werden, einer 20%-igen
Quellensteuer. Bei natirlichen Personen, die lediglich im Rahmen der Verwaltung ihres Privatvermdgens handeln, hat
diese Quellenbesteuerung eine vollstandige Abgeltungswirkung im Hinblick auf die Einkommensteuer. Die Verantwor-
tung fir die ordnungsgemafe Erhebung und Abfiihrung der Quellensteuer obliegt der luxemburgischen Zahlstelle. Zu-
dem kdnnen in Luxemburg anséassige naturliche Personen, die im Rahmen der Verwaltung ihres Privatvermdgens han-
deln, welche wirtschaftliche Eigentliimer von Zinszahlungen oder dhnlichen Einkiinften sind, die durch eine auf3erhalb
von Luxemburg (i) in der EU oder dem EWR oder (ii) einem Staat, mit dem Luxemburg eine mit der EU-Zinsrichtlinie in
Verbindung stehende Vereinbarung getroffen hat, anséssigen Zahlstelle veranlasst wurden, ebenfalls fir die abgeltende
Quellensteuer von 20% optieren. In diesen Fallen wird die Quellensteuer von 20% auf Grundlage der gleichen Betrage
errechnet, die bei Zahlung durch eine Luxemburger Zahlstelle einschlagig waren. Die Option fiir die Quellensteuer von
20% muss alle Zinszahlungen durch eine Zahlstelle an den in Luxemburg ansassigen wirtschaftlichen Eigentimer tber
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das gesamte betreffende Kalenderjahr umfassen. Die Verantwortung fiir die ordnungsgemafie Erhebung und Abfiihrung
der Quellensteuer obliegt den in Luxemburg ansassigen natlrlichen Personen.

In Luxemburg ansassige Anleiheglaubiger, die im Rahmen ihrer privaten Vermdgensverwaltung Zinsen, Riickkaufge-
winne oder Ausgabedisagios in Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erzielen, haben diese in ihr zu ver-
steuerndes Einkommen mit aufzunehmen, das dann der progressiven Einkommensteuer unterliegt, sofern von einer
Luxemburger Zahlstelle auf solche Zahlungen keine endgiiltige 20%-ige Quellensteuer erhoben wurde und der Anlei-
heglaubiger auch nicht fir die Anwendung dieser Quellensteuer im Falle einer nicht in Luxemburg ansassigen Zahlstelle
im Einklang mit dem abgeanderten Gesetz vom 23. Dezember 2005 optiert hat.

Steuern auf VerduBerungsgewinne

Anleiheglaubiger, die aus ihren Schuldverschreibungen Einkiinfte oder aus deren Veraul3erung oder Tilgung einen Ge-
winn erzielen, unterliegen nicht der entsprechenden Luxemburger Steuer auf Einkommen- und Veraulierungsgewinne,
es sei denn,

-die betreffenden Anleiheglaubiger sind oder gelten zum Zweck der Luxemburger Steuer (oder aufgrund sonstiger ein-
schlagiger Bestimmungen) als in Luxemburg ansassige natiirliche oder juristische Personen; oder

-das betreffende Einkommen oder der Gewinn ist einer Betriebsstatte oder einem standigen Vertreter in Luxemburg
zuzuordnen.

Gewinne anlasslich des Verkaufs, der VerauRRerung oder der Einlésung der Schuldverschreibungen, die im Privatver-
mogen gehalten werden, sind in Luxemburg nur steuerpflichtig, falls es sich bei dem Gewinn um einen sogenannten
Spekulationsgewinn handelt. Ein Spekulationsgewinn liegt vor, sofern die Verauferung der Schuldverschreibungen vor
dem Erwerb der selbigen erfolgt oder die Schuldverschreibungen innerhalb von sechs Monaten nach ihrem Erwerb
veraulRert werden. Dieser Spekulationsgewinn ist mit dem ordentlichen Einkommensteuersatz zu versteuern. Zudem
hat ein in Luxemburg ansassiger Anleiheglaubiger, derim Rahmen seiner privaten Vermdgensverwaltung handelt, wenn
es sich beim Gewinn nicht um einen Spekulationsgewinn handelt, den Anteil des Gewinns, der auf aufgelaufene, aber
noch nicht gezahlte Zinsen entfallt, seinem steuerpflichtigen Einkommen hinzuzurechnen, es sei denn, eine Steuer
wurde schon auf diese Zinsen erhoben im Einklang mit dem Gesetz vom 23. Dezember 2005.

Einkiinfte aus Schuldverschreibungen im Rahmen gewerblicher Tétigkeiten

In Luxemburg ansassige Anleiheglaubiger, die in Austibung einer gewerblichen oder professionellen Tatigkeit Einkiinfte
aus Schuldverschreibungen und Gewinne anlasslich des Verkaufs, der VerduRRerung oder der Einlésung der Schuld-
verschreibungen erzielen, missen diese in ihr zu versteuerndes Einkommen mit aufnehmen. Als Gewinn anlasslich
eines Verkaufs, einer Verauflerung oder einer Einldsung ist die Differenz zwischen dem Verkaufserlds (einschlief3lich
der aufgelaufenen, aber noch nicht gezahlten Zinsen) und dem niedrigeren der Betrage von Anschaffungspreis oder
Buchwert der Schuldverschreibungen anzusehen. Eine Verauflerung im Sinne dieses Abschnitts umfasst den Verkauf
sowie jede anderweitige Verauferung der Schuldverschreibungen, z. B. in Form eines Tausches oder einer Einlage.

Vermégenssteuer

Die Schuldverschreibungen unterliegen in Luxemburg der Vermdgenssteuer, wenn sie (i) von einer voll besteuerbaren
luxemburgischen Korperschaft gehalten werden (ausgeschlossen sind Organismen fir gemeinsame Anlagen im Sinne
des Gesetzes vom 17. Dezember 2010, Verbriefungsgesellschaften im Sinne des Gesetzes vom 22. Marz 2004 in
seiner aktuellen Fassung mit Ausnahme einer Minimum-Vermdgenssteuer, Risikokapitalinvestmentgesellschaften im
Sinne des Gesetzes vom 15. Juni 2004 in seiner aktuellen Fassung mit Ausnahme einer Minimum-Vermdgenssteuer,
spezialisierte Investmentfonds im Sinne des Gesetzes vom 13. Februar 2007 in seiner aktuellen Fassung und Verwal-
tungsgesellschaften fir Privatvermégen im Sinne des Gesetzes vom 11. Mai 2007 in seiner aktuellen Fassung) oder (ii)
einem Unternehmen oder einem Teil davon zurechenbar sind, das in Luxemburg durch eine Betriebstéatte einer nicht in
Luxemburg ansassigen juristischen Person geflihrt wird. Die Vermdgenssteuer wird jahrlich erhoben. Sie entspricht zum
Prospektdatum 0,5 % des Nettovermdgens der vorgenannten Anleiheglaubiger der Schuldverschreibungen. Je nach
Art der gehaltenen Aktiva und der Bilanzhdhe der jeweiligen steuerpflichtigen juristischen Person wird eine Mindestver-
madgenssteuer erhoben.

Das luxemburgische Recht kennt keine Vermdgenssteuer fur natlirliche Personen.

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Bei natirlichen Personen als Anleiheglaubiger, die im Sinne der Erbschaftsteuer in Luxemburg ansassig sind, sind die
Schuldverschreibungen dem erbschaftsteuerpflichtigen Vermdgen dieser Person hinzuzurechnen. Schenkungsteuer

kann auf die Schenkung der Schuldverschreibungen erhoben werden, falls die Schenkung in Luxemburg notariell be-
urkundet wird oder in Luxemburg registriert wird.
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4. Besteuerung in der Republik Osterreich
4.1. In Osterreich ansissige Anleger

Soweit natiirliche Personen mit Wohnsitz oder gewdhnlichem Aufenthalt in Osterreich oder Kérperschaften mit Sitz oder
Geschaftsleitung in Osterreich Einkiinfte aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen beziehen, unterliegen diese Ein-
kiinfte in Osterreich der Besteuerung gemafk den Bestimmungen des Einkommensteuergesetzes (EStG) oder des Kor-
perschaftsteuergesetzes (KStG).

Aufgrund des Budgetbegleitgesetzes 2011, BGBI. | 2010/111 gilt fir ab dem 01. April 2012 entgeltlich erworbene
Schuldverschreibungen ab dem 01. April 2012 folgendes: Neben Zinsen unterliegen auch Einklinfte aus realisierten
Wertsteigerungen als Einkiinfte aus Kapitalvermégen der Einkommensteuer in Hoéhe von 27.5 %, und zwar unabhangig
von der Haltedauer. Zu den Einkinften aus Kapitalvermdgen zdhlen dann u.a. Einkiinfte aus einer Verauferung, Einl6-
sung oder sonstigen Verfiigung der Schuldverschreibungen. Ublicherweise ist die steuerliche Bemessungsgrundlage
der Unterschiedsbetrag zwischen dem Veraufierungserlds, dem Einlésungs- oder Abschichtungsbetrag und den An-
schaffungskosten, jeweils inklusive anteiliger Stlickzinsen.

Es kommt zum Wegfall des Systems der Gutschriften der Kapitalertragsteuer und zur Erfassung von Stlickzinsen im
Wege der Erhéhung von Anschaffungskosten und Veraufierungserldsen. Im Rahmen der Einkommensermittlung diirfen
Aufwendungen und Ausgaben nicht abgezogen werden, soweit sie mit Einkilinften, die dem besonderen Steuersatz von
27.5 % unterliegen, in unmittelbarem wirtschaftlichen Zusammenhang stehen. Fir im Privatvermégen gehaltene
Schuldverschreibungen sind die Anschaffungskosten ohne Anschaffungsnebenkosten anzusetzen. Bei allen in einem
Depot befindlichen Schuldverschreibungen mit derselben Wertpapierkennnummer ist bei Erwerb in zeitlicher Aufeinan-
derfolge ein Durchschnittspreis anzusetzen.

Die Einkommensteuer wird im Wege des Abzugs der Kapitalertragsteuer in Héhe von 27.5 % erhoben, soweit eine
inlandische depotfilhrende Stelle oder eine inlandische auszahlende Stelle vorliegt und diese die Zahlung abwickelt.
Der KESt-Abzug entfaltet beim Privatanleger Endbesteuerungswirkung, sofern der Investor der depotfiihrenden Stelle
die tatsachlichen Anschaffungskosten der Schuldverschreibungen nachgewiesen hat. Kérperschaften, die Betriebsein-
nahmen aus den Schuldverschreibungen beziehen, kénnen den Abzug der Kapitalertragsteuer durch Abgabe einer
Befreiungserklarung vermeiden. Sondervorschriften (Zwischensteuer, kein KESt-Abzug) gelten fur Privatstiftungen.

Entnahmen gelten auch als VerduRerung sowie das sonstige Ausscheiden von Schuldverschreibungen aus dem Depot,
sofern nicht bestimmte Ausnahmen erflillt sind wie z. B. die Ubertragung auf ein Depot desselben Steuerpflichtigen bei
(i) derselben Bank, (ii) einer anderen inlandischen Bank, wenn der Depotinhaber die Gbertragende Bank (depotfiihrende
Stelle) beauftragt, der ibernehmenden Bank die Anschaffungskosten mitzuteilen oder (iii) einer ausléandischen Bank,
wenn der Depotinhaber die Gbertragende Bank (depotfiihrende Stelle) beauftragt, dem zustandigen Finanzamt inner-
halb eines Monats eine Mitteilung zu Gbermitteln oder, falls die Ubertragung von einer ausléandischen depotfiinrenden
Stelle erfolgt, wenn der Anleiheglaubiger selbst innerhalb eines Monats eine solche Mitteilung an das zustandige Fi-
nanzamt Ubermittelt. Bei einer unentgeltlichen Ubertragung auf das Depot eines anderen Steuerpflichtigen muss der
Anleiheglaubiger der depotfiihrenden Stelle die Unentgeltlichkeit der Ubertragung nachweisen oder einen Auftrag zu
einer Mitteilung an das Finanzamt erteilen oder selbst eine solche Mitteilung innerhalb eines Monats an das Finanzamt
Ubermitteln, falls die Ubertragung von einer ausléndischen depotfiihrenden Stelle erfolgt.

Sonderregelungen (Wegzugsbesteuerung mit der Moglichkeit eines Steueraufschubs bei Wegzug in EU-Mitgliedsstaa-
ten oder bestimmte EWR-Staaten) gelten im Falle der Verlegung des Wohnsitzes des Steuerpflichtigen in das Ausland.

Soweit mangels inlandischer auszahlender oder depotfiihrender Stelle kein KESt-Abzug erfolgt, sind aus den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen erzielte Einkiinfte aus Kapitalvermdgen gemal den Bestimmungen des EStG in die Steuer-
erklarung aufzunehmen.

Beim Privatanleger kénnen Verluste aus Inhaber-Teilschuldverschreibungen nur mit anderen Einkiinften aus Kapital-
vermdgen (mit Ausnahme von u.a. Zinsertragen aus Einlagen bei Banken und sonstigen Forderungen bei Kreditinstitu-
ten) und nicht mit EinkUlinften aus anderen Einkunftsarten ausgeglichen werden. Ein Verlustausgleich ist nur im Rahmen
der Veranlagung maoglich. Ein Verlustvortrag ist nicht méglich.

In der Regel unterliegen aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen erzielte Einkiinfte auch im Betriebsvermdgen dem
im Weg des KESt-Abzugs erhobenen besonderen 27.5 %-igen Steuersatz, wobei jedoch eine Aufnahme in die Steuer-
erklarung zu erfolgen hat. Abschreibungen auf den niedrigeren Teilwert und Verluste aus der VerauRerung, Einlésung
oder sonstigen Verfligung (z. B. Abschichtung) von Schuldverschreibungen (auch von vor dem 01. April 2012 erworbe-
nen Schuldverschreibungen) sind im betrieblichen Bereich vorrangig mit positiven Einklnften aus realisierten Wertstei-
gerungen von Finanzinstrumenten zu verrechnen. Ein verbleibender Verlust darf nur zur Halfte mit anderen betriebli-
chen Einkiinften ausgeglichen oder vortragen werden.
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Gegenwartig existieren zur kiinftigen Rechtslage unter dem Budgetbegleitgesetz 2011 weder Judikatur noch Richtlinien
oder Verordnungen des Finanzministeriums noch eine gesicherte Anwendungspraxis der auszahlenden und/oder de-
potfilhrenden Stellen, so dass sich aus der tatséchlichen Umsetzung und der Praxis dazu Anderungen gegeniiber der
dargestellten Rechtslage ergeben kénnen.

4.2. Nicht in Osterreich ansissige Anleger

Natiirliche Personen, die in Osterreich weder einen Wohnsitz noch ihren gewdhnlichen Aufenthalt haben, und juristische
Personen, die in Osterreich weder ihren Sitz noch den Ort ihrer Geschéftsleitung haben (beschrankt Steuerpflichtige),
unterliegen mit Einkiinften aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen in Osterreich nicht der Steuerpflicht, sofern
diese Einkiinfte nicht einer inlandischen Betriebsstatte zuzurechnen sind (hinsichtlich der EU-Quellensteuer siehe je-
doch gleich unten).

Soweit Kapitalertrage einschlieRlich realisierter Wertsteigerungen aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen in Os-
terreich bezogen werden (inlandische auszahlende oder depotfiihrende Stelle), kann ein Abzug der Kapitalertragsteuer
unterbleiben, wenn der Investor der Stelle seine Auslandereigenschaft nach den Bestimmungen der Osterreichischen
Einkommensteuerrichtlinien nachweist. Der Anleger hat fir einbehaltene Kapitalertragsteuer die Moglichkeit, bis zum
Ablauf des flinften Kalenderjahres, das auf das Jahr der Einbehaltung folgt, beim zustédndigen osterreichischen Finanz-
amt die Rickzahlung der Kapitalertragsteuer zu beantragen.
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Jahresabschluss der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH nach HGB fiir das Geschiftsjahr zum 31. Dezember 2014 (gepriift)

Bilanz zum 31. Dezember 2014

AKTIVA PASSIVA
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
EUR EUR EUR EUR
A. ANLAGEVERMOGEN A. EIGENKAPITAL
I. Gezeichnetes Kapital 25.000,00 25.000,00
Sachanlagen II. Gewinn-/Verlustvortrag -3.426.834,18 -1.073.546,69
Andere Anlagen, Betriebs- und IIL. Jahresfehlbetrag -2.554.075,50 -2.353.287,49
Geschéftsausstattung 3.911,00 7.113,00 IV. Nicht durch Eigenkapital
gedeckter Fehlbetrag 5.955.909.68 3.401.834,18
B. UMLAUFVERMOGEN 0,00
I. Forderungen und Sonstige B. RUCKSTELLUNGEN
Vermogensgegenstinde 1. Steuerriickstellungen 0,00 125,00
1. Forderungen aus Lieferungen 2. Sonstige Riickstellungen 40.874,00 145.850,00
und Leistungen 15.536,51 1.243.830,48 40.874,00
2. Sonstige Vermogensgegenstdnde  10.529,93 634,98
26.066,44
C. VERBINDLICHKEITEN
II. Wertpapiere 1. Anleihen 21.426.000,00 23.606.000,00
1. Eigene Anleihen 0,00 48.952,71 2. Verbindlichkeiten aus
2. Kommanditbeteiligungen 18.835.391,00 20.940.758,06 Lieferungen und
18.835.391,00 Leistungen 517.318,18 2.194.800,69
3. Sonstige
1. Guthaben bei Kreditinstituten 135.972,11 431.040,84 Verbindlichkeiten 2.992.913.81 269.522,74
18.997.429,55 24.936.231,99
C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 19.855,76 142.134,18
D. NICHT DURCH EIGENKAPITAL
GEDECKTER FEHLBETRAG 5.955.909,68 3.401.834,18
24.977.105,99 26.216.298,43 24.977.105,99  26.216.298,43
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. GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS ZUM 31. DEZEMBER 2014
(gepruft)
2014 2013
EUR EUR
1. Umsatzerlose 1.028.159,81 115.961,56
2. Sonstige betriebliche Ertrage 111.760,56 3.402,17
3. Personalaufwand
a. Lohne und Gehilter -167.901,11 -171.300,00
b. Soziale Abgaben und Aufwendungen
fiir Altersversorgung -17.072,16 -17.548.,84
-184.973,27
4. Abschreibungen auf Sachanlagen -4.145,98 -4.067,00
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen -1.161.800,61 -507.505,24
6. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrige 281.942,31 76.851,33
7. Abschreibungen auf Kommanditbeteiligungen -441.960,00 0,00
8. Zinsen und dhnliche Aufwendungen -2.183.183,32 -1.849.081,47
9. Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstitigkeit -2.554.200,50 -2.353.287,49
10. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 125,00 0,00
11. Jahresfehlbetrag -2.554.075,50 -2.353.287,49
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Kapitalflussrechnung zum 31.12.2014

2014
TEUR
Periodenergebnis vor auerordentlichen Posten -2.554
Abschreibungen auf Gegenstinde des Anlagevermdgens 4
Zunahme / Abnahme von Riickstellungen -105
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen / Ertrage -108
Zinsaufwendungen und Zinsertrage 1.901
Zunahme / Abnahme der Vorrite, der Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungs-
tatigkeit zuzuordnen sind 1.112
Zunahme / Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie
Anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstétigkeit zuzuordnen sind -1.678
Cashflow aus laufender Geschiftstiitigkeit (Summe aus 1 bis 7) -1.428

Einzahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurzfristigen Finanzdisposition 8.358
Auszahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurzfristigen Finanzdisposition -6.006

Cashflow aus der Investitionstitigkeit (Summe aus 9 und 10) 2.352
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen 12.680
Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen -11.983
gezahlte Zinsen -1.916
Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit (Summe aus 12 und 13) -1.219
Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds (Summe aus 8, 10 und 14) -295
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 431
Finanzmittelfonds am Ende der Periode (Summe aus 15 und 16) 136

Zusammensetzung des Finanzmittelfonds

1.
2.
3.

Bankguthaben 136
+ Treuhandkonten 0
Bestand Finanzmittelfonds 136
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Anhang fiir das Geschaftsjahr 2014

I. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2014 wurde unter Beachtung der gesetzlichen Vorschriften des
Dritten Buches des Handelsgesetzbuches und den ergénzenden Vorschriften des GmbH-Gesetzes auf-
gestellt. Von den Erleichterungen fiir kleine Kapitalgesellschaften geméf §§264, 274a, 288 i.V.m. §267
Abs. 1 HGB wurde Gebrauch gemacht.

Zur verbesserten Darstellung der Vermogensanlage werden die Anteile an Personenhandelsgesellschaf-
ten (GmbH & Co. KG) des Umlaufvermogens als ,,Kommanditanteile™ ausgewiesen.

I1. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Gesellschaft weist einen ,,Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag™“ in Hohe von EUR
5.955.909,68 (VJ: EUR 3.401.834,18) aus.

Die Gesellschaft beabsichtigt die am 1. Juni 2016 falligen Anleiheverbindlichkeiten durch die Ausgabe
einer neuen Anleihe III iiber einen Nominalbetrag in Hohe von TEUR 25.000 und einer Laufzeit bis
zum 20. Dezember 2020 abzuldsen.

In der Liquiditétsplanung bis einschlieBlich 2016 ist beriicksichtigt, dass wesentliche Vermdgensgegen-
stdnde der Gesellschaften, an denen die Maritim Vertriebs GmbH beteiligt ist, verdu3ert werden und die
daraus resultierenden Zahlungen 2015 und 2016 realisiert werden. Die Einzahlungen sollen dazu ver-
wendet werden, die ausgegebene Anleihe abzulosen.

Sowohl die Realisierung der vorgenannten VerduBerungserldse als auch die moglichst vollstédndige Plat-
zierung der neuen Anleihe sind fiir die Fortfithrung der Unternehmenstétigkeit als immanent anzusehen.

Nach Auffassung der Geschéftsfithrung besteht eine positive Fortfithrungsprognose, so dass keine In-
solvenzantragspflicht besteht. Gem. § 19 Abs. 2 InsO besteht daher keine Insolvenzantragspflicht.

1. Bilanzierungsmethoden

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren gem. §275 Abs. 2 HGB
aufgestellt.

2. Angewandte Bewertungsmethoden

Die Bewertung erfolgte unter dem Aspekt der Fortfithrung der Unternehmenstitigkeit (Going-Concern-
Prinzip).

Die Sachanlagen wurden zu den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt und soweit abnutzbar
um planméfBige Abschreibungen entsprechend der Nutzungsdauer vermindert.

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstinde sowie die Guthaben bei Kreditinstituten wurden
zu Nominalwerten angesetzt.

Bei den Kommanditbeteiligungen wurden die Anteilsrechte mit den Anschaffungskosten abzgl. An-
schaffungspreisminderungen bzw. niedrigeren beizulegenden Werten angesetzt. Bei der Ermittlung der
Anschaffungskosten wird unterstellt, dass die zuerst angeschafften Anteile zuerst verdufBert werden
(FiFo-Prinzip).
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Die sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlich-
keiten und wurden unter Beriicksichtigung der voraussichtlichen Inanspruchnahme in Héhe des nach
kaufménnischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrages gebildet.

Die Verbindlichkeiten wurden mit den Erfiillungsbetréigen angesetzt.

I1I. Erliuterungen zur Bilanz

1. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstiinde

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstinde haben, wie im Vorjahr, eine Restlaufzeit von
weniger als einem Jahr.

2. Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten aus Anleihen haben eine Restlaufzeit zwischen zwei und fiinf Jahren. Im Vorjahr
hatten diese Verbindlichkeiten eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr. Es sind nur die Stiicke ausgewiesen,
die bereits emittiert wurden. Zur Besicherung der Verbindlichkeiten aus Anleihen hat die Gesellschaft
Pfandrechte an den unter den Wertpapieren des Umlaufvermogens ausgewiesenen Anteilsrechten ge-
stellt.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie die sonstigen Verbindlichkeiten haben,
wie im Vorjahr, sémtlich eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

Zur Besicherung der sonstigen Verbindlichkeiten in Héhe von EUR 2.738.060,27 wurden folgende Si-
cherheiten bestellt:

1. Verpfindung von Kommanditbeteiligungen (Vorzugskommanditkapital) an drei Einschiffsgesell-
schaften

2. Abtretung kiinftiger Anspriiche aus den Kommanditbeteiligungen an drei Einschiffsgesellschaften.

Iv. Sonstige Angaben

1. Gesellschaftsorgane

Geschéftsfiihrer der Maritim Vertriebs GmbH, Kempten (Allgiu) sind:
-Herr Jiirgen Steinhauser, Bankkaufmann

-Herr Ulrich Jehle, Bankkaufmann.

2. Anteilsbesitz

Die Gesellschaft ist an den folgenden Gesellschaften mit einem Anteilsbesitz von mehr als 20% betei-

ligt:
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Gesellschaft Sitz Anteil am Kom- Eigenkapital der Ge- Ergebnis
manditkapital sellschaft 2013
31.12.2013 EUR
EUR
Harms Offshore Hamburg 24.4483% 4.662.398,69 2.450.782,36
AHT ,, Taurus®
GmbH & Co. KG
Harms Offshore Hamburg 62.7838% 7.096.510,43 -44.171,21
AHT , Centaurus®
GmbH & Co. KG
Harms Offshore Hamburg 23.4031% 6.341.642,48 -796.705,24
AHT ,,Pegasus
GmbH & Co. KG
Harms Offshore Hamburg 30.1697% 1.724.514,90 6.411.814
AHT ,,Magnus*

GmbH & Co. KG

Die Jahresabschliisse zum 31. Dezember 2014 der oben aufgefiihrten Gesellschaften liegen uns nicht

Vor.

Kempten (Allgdu), den 29. Oktober 2015

gez. Jiirgen Steinhauer

-Geschiftsfihrer-

gez. Ulrich Jehle
-Geschiftsfiihrer-
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

An die Maritim Vertriebs GmbH, Kempten (Allgdu):

Wir haben den Jahresabschluss -bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang — unter Einbeziehung der Buchfiihrung der Maritim Vertriebs GmbH, Kempten (All-
gédu), flir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 gepriift. Die Buchfiihrung
und die Aufstellung des Jahresabschlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber den Jahresab-
schluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach §317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsgemifBer Abschluss-
priifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrich-
tigkeiten und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Be-
achtung der Grundsitze ordnungsgeméfer Buchflihrung vermittelten Bildes der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber die Geschiftstatigkeit
und iiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen
iiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in
Buchfiihrung und Jahresabschluss iiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der wesentli-
chen Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung
des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere
Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergéinzenden Bestimmungen des
Gesellschaftsvertrages und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungsméfiger Buch-
fithrung ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft.

Ohne diese Beurteilung einzuschrinken, weisen wir auf die Ausfiilhrungen der gesetzlichen
Vertreter im Anhang hin. Dort ist in Abschnitt II. 2. Ausgefiihrt, dass bei Aufstellung des Jah-
resabschlusses vom Grundsatz der Unternehmensfortfithrung ausgegangen werden konnte
(§252 Abs. 1 Nr. 2 HGB). Die Gesellschaft beabsichtigt die am 1. Juni 2016 filligen Anleihe-
verbindlichkeiten durch die Ausgabe einer neuen Anleihe I1I {iber einen Nominalbetrag in Hohe
von TEUR 25.000 und einer Laufzeit bis zum 20. Dezember 2020 abzuldsen. In der Liquidi-
tatsplanung ist berlicksichtigt, dass wesentliche Vermogensgegenstdnde der Gesellschaften, an
denen die Maritim Vertriebs GmbH, Kempten (Allgéu), beteiligt ist, verduBBert werden und die
daraus resultierenden Zahlungen 2015 und 2016 realisiert werden. Die Realisierung der vorge-
nannten VerduBerungserlose sowie die moglichst vollstindige Platzierung der neuen Anleihe
sind fiir die Fortflihrung der Unternehmenstitigkeit als immanent anzusehen.

Hamburg, den 11. November 2015

TPW Todt & Partner GmbH & Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
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An die Maritim Vertriebs GmbH, Kempten (Allgéu):

Wir haben die beigefiigte Kapitalflussrechnung der Maritim Vertriebs GmbH, Kempten (Allgiu), fiir das Ge-
schéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 gepriift.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die gesetzlichen Vertreter der Maritim Vertriebs GmbH sind verantwortlich flir die Aufstellung der Kapitalfluss-
rechnung. Diese Verantwortung umfasst, dass die Kapitalflussrechnung nach den Grundsétzen zur Aufstellung
von Kapitalflussrechnungen des Deutschen Rechnungslegung Standards Committee e.V. unter der Nr. DRS 21 am
8. April 2014 bekannt gegebenen Fassung aufgestellt wird und eine sachgerechte Gesamtdarstellung der Finanz-
lage der Gesellschaft vermittelt. Die gesetzlichen Vertreter sind auch verantwortlich fiir die internen Kontrollen,
die sie als notwendig erachten, um die Aufstellung einer Kapitalflussrechnung zu ermdglichen, die frei von we-
sentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Angaben ist.

Verantwortung des Wirtschaftspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage unserer Priifung ein Urteil zu dieser Kapitalflussrechnung abzugeben.
Wir haben unsere Priifung unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsitze ordnungsgeméBer Abschlusspriifung durchgefiihrt. Danach haben wir die Berufspflichten einzuhalten
und die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass hinreichende Sicherheit dariiber erlangt wird, ob die Kapi-
talflussrechnung frei von wesentlichen falschen Angaben ist.

Die Priifung umfasst die Durchflihrung von Priifungshandlungen, um Priifungsnachweise fiir die in der Kapital-
flussrechnung gemachten Angaben zu erlangen. Die Auswahl der Priifungshandlungen liegt im pflichtgeméafen
Ermessen des Wirtschaftspriifers. Dies schlieit die Beurteilung der Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder
unbeabsichtigter — falscher Angaben in der Kapitalflussrechnung ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken bertick-
sichtigt der Wirtschaftspriifer das interne Kontrollsystem, das relevant ist fiir die Aufstellung der Kapitalflussrech-
nung, die eine sachgerechte Gesamtdarstellung der Finanzlage vermittelt. Ziel hierbei ist es, Priifungshandlungen
zu planen und durchzufiihren, die unter den gegebenen Umstéinden angemessen sind, jedoch nicht, ein Priifungs-
urteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Unternehmens abzugeben. Die Priifung umfasst auch die
Beurteilung der angewandten Rechnungslegungsmethoden, der Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
ermittelten geschétzten Werten in der Rechnungslegung sowie die Beurteilung der Gesamtdarstellung der aus dem
Jahresabschluss abgeleiteten Angaben in der Kapitalflussrechnung. Wir sind der Auffassung, dass die von uns
erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen.

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht die Kapitalflussrech-
nung flir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 in allen wesentlichen Belangen den Grundsétzen
zur Aufstellung von Kapitalflussrechnungen des Deutschen Rechnungslegung Standards Committee e.V. unter der
Nr. DRS 21 in der am 8. April 2014 bekannt gegebenen Fassung und stellt die Finanzlage der Gesellschaft zum
31. Dezember 2014 in allen wesentlichen Belangen sachgerecht dar.

Hamburg, den 11. November 2015

TPW Todt & Partner GmbH & Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gez. gez.
Thomas Mattheis Oliver Pegelow
-Wirtschaftspriifer- -Wirtschaftspriifer-
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Jahresabschluss der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH nach HGB fiir das Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2015 (gepriift)

Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH, Kempten (Allgéu) (vormals: Maritim Vertriebs GmbH)
Bilanz zum 31. Dezember 2015

AKTIVA

p—

IL

IIL.

Anlagevermogen

Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und Ge-
schiftsausstattung

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen

Ausleihungen an verbundenen Unter-
nehmen

Beteiligungen

Wertpapiere des Anlagevermogens

Umlaufvermogen

Forderungen und sonstige Verma-
gensgegenstiande

Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen

Forderungen gegen Unternechmen, mit
denen

ein Beteiligungsverhéltnis besteht
Sonstige Vermogensgegenstiande
Wertpapiere

Sonstige Wertpapiere

Guthaben bei Kreditinstituten

Rechnungsabgrenzungsposten
Nicht durch Eigenkapital
gedeckter Fehlbetrag

31.12.2015 31.12.2014
EUR EUR
2.010,00 3.911,00
225.000,00 0,00
850.000,00 0,00
905.000,00 0,00
522.500,00 0,00
2.504.510,00 3.911,00
5.000,00 15.536,51
1.010.768,66 0,00
39.658,58 10.529,93
8.349.734,04 18.835.391,00
2.263.314,64 135.972,11
11.668.475,92 18.997.429,55
51.641,76 19.855,76
9.547.398,06 5.955.909,68
23.772.025,74 24.977.105,99

p—

IIL.

Iv.

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Verlustvortrag
Jahresfehlbetrag

Nicht durch Eigenkapital gedeckter
Fehlbetrag

Riickstellungen
Sonstige Riickstellungen
Verbindlichkeiten
Anleihen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen

Sonstige Verbindlichkeiten

PASSIVA
31.12.2015 31.12.2014
EUR EUR
25.000,00 25.000,00
-5.980.909,68 -3.426.834,18
-3.591.488,38 -2.554.075,50
9.547.398,06 5.955.909,68
0,00 0,00
35.110,00 40.874,00

23.060.000,00

21.426.000,00

309.741,94 517.318,18
367.173,80 2.992.913,81
23.736.915,74 24.936.231,99
23.772.025,74 24.977.105,99
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
fiir die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2015

1. Umsatzerltse
2. Sonstige betriebliche Ertrage

3. Personalaufwand
a) Léhne und Gehalter
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen

fiir Altersversorgung und Unterstitzung
4. Abschreibungen auf Sachanlagen
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen
6. Ertrage aus Beteiligungen
7. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage

8. Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpa-
piere des Umlaufvermogens

9. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

10. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit

11. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

12. Jahresfehlbetrag

2015
EUR

0,00

78.631,42

193.089,13

22.075,74

1.901,00

2.290.064,90

1.178.249,28

141.387,98

194.927,26

2.287.705,12

3.591.494,47

6,09
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2014
EUR

1.028.159,81

111.760,56

167.901,11

17.072,16

4.145,98

1.161.800,61

0,00

281.942,31

441.960,00

2.183.183,32

3.591.488,38

2.554.200,50

125,00

2.554.075,50
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Kapitalflussrechnung vom 01.01.2015 bis 31.12.2015

Periodenergebnis

+/- Abschreibungen / Zuschreibungen auf Gegensténde
des Anlagevermogens

+/- Zunahme/Abnahme von Riickstellungen

+/-Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen / Er-
trage

-/+ Zinsaufwendungen und Zinsertrége

+/- Zunahme/Abnahme der Vorrite, der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen sowie andere Aktiva, die
nicht der Investitions- oder Finanzierungstétigkeit zuzu-
ordnen sind

+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht
der Investitions- oder

Finanzierungstétigkeit zuzuordnen sind

+/- Ein- und Auszahlungen aus auflerordentlichen Posten

Cashflow aus laufender Geschiiftstitigkeit

+Einzahlungen aus Abgéngen von Gegensténden des Fi-
nanzanlagevermogens

-Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagever-
mogen

+Erhaltene Zinsen

-Auszahlungen fiir Investitionen des Sachanlagevermo-
gens

Cashflow aus der Investitionstitigkeit

+Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der
Aufnahme von (Finanz-)krediten

-Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Fi-
nanz-)krediten

-Gezahlte Zinsen

Cashflow aus der Finanzierungstiitigkeit
Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds
+Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

2015
TEUR

-3.591

+2

-6

0

+2.146

+9.435

-2.992

+4.994

-2.503

+131

-2.372

1.634

-2.129
-495
2.128
136

2.264
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Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH, Kempten (Allgau) Anhang 2015
1. Allgemeine Hinweise

Der vorliegende Jahresabschluss wurde geman §§ 242 ff. und §§ 264 ff. HGB sowie nach den einschla-
gigen Vorschriften des Gesellschaftsvertrages aufgestellt. Es gelten die Vorschriften fur kleine Kapital-
gesellschaften.

Die gesetzlichen Gliederungsschemata der §§ 266 bzw. 275 HGB wurden dabei angewandt; bei der
Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren (§ 275 Abs. 2 HGB) beibehalten.

Um die Klarheit der Darstellung zu verbessern, wurden einzelne Posten der Bilanz sowie der Gewinn-
und Verlustrechnung zusammengefasst und in diesem Anhang gesondert aufgegliedert und erlautert.
Aus dem gleichen Grunde wurden die Angaben zur Mitzugehorigkeit zu anderen Posten der Bilanz
ebenfalls an dieser Stelle gemacht.

2, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Bilanzierung und Bewertung erfolgten trotz bilanzieller Uberschuldung der Gesellschaft zu Fortfiinrungs-
werten.

Die Gesellschaft ist zum Bilanzstichtag in Héhe von EUR 9.547.398,06 bilanziell (iberschuldet. Ein In-
solvenzantragsgrund ist jedoch nicht gegeben.

Die zum Bilanzstichtag bestehenden Anleiheverbindlichkeiten wurden zum Falligkeitstag 1. Juni 2016
vollstéandig zurlickgezahit bzw. in die neu aufgelegte Anleihe Il Gber einen Nominalbetrag von EUR 50,0
Mio. und einer Laufzeit bis 20. Dezember 2020 mit einer Verzinsung von 3,75 % p. a. getauscht. Die
neue Anleihe Ill konnte bis zur Erstellung des Jahresabschlusses 2015 nahezu vollstandig platziert wer-
den. Zum Bilanzstichtag ausgewiesene Anteile an Unternehmen wurden in Folgejahren veraufiert bzw.
abgewickelt. Aufgrund der vorliegenden Planung und vorgenannter VerauRRerungen sind die Zahlungs-
fahigkeit und die Finanzierung der Gesellschaft unter der Voraussetzung der tatsachlichen Durchfiih-
rung in ausreichender Hohe fir das laufende und das folgende Geschaftsjahr mit einer Gberwiegenden
Wahrscheinlichkeit gesichert. Aufgrund der positiven Fortbestehensprognose fiir das laufende und das
nachfolgende Geschéftsjahr liegt daher nach § 19 Abs. 2 InsO in der aktuellen entfristeten Fassung
nach Auffassung der Geschéftsfiihrung keine rechtliche Uberschuldung vor. Ein Insolvenzantragsgrund
ist somit nicht gegeben.

Der Jahresabschluss der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH wurde auf der Grundlage der Bilan-
zierungs- und Bewertungsvorschriften des Handelsgesetzbuches aufgestellt. Erganzend zu diesen Vor-
schriften waren die Regelungen des Gesellschaftsvertrages zu beachten. Im Einzelnen waren dies fol-
gende Grundsatze und Methoden:

Die Vermodgensgegenstande des Sachanlagevermégens sind zu Anschaffungskosten, vermindert um
planmaRige Abschreibungen, soweit der nach vorstehenden Grundsatzen ermittelte Wert liegt, der
ihnen am Bilanzstichtag beizulegen ist, wird dem durch auferplanmafRlige Abschreibungen Rechnung
getragen. Stellt sich in einem spateren Geschéftsjahr heraus, dass die Griinde hierfir nicht mehr be-
stehen, so wird der Betrag dieser Abschreibungen im Umfang der Werterh6hung unter Beriicksichtigung
der Abschreibungen, die inzwischen vorzunehmen gewesen waren, zugeschrieben.

Die Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren beizulegenden Wert bewertet.

Das Umlaufvermdgen wird nach dem strengen Niederstwertprinzip bilanziert. Auf die nachfolgenden
Erlauterungen zu den Einzelpositionen des Umlaufvermdgens wird verwiesen.

Die Forderungen und die sonstigen Vermdgensgegenstande und Guthaben bei Kreditinstituten wurden
zum Nennwert unter Berucksichtigung aller erkennbaren Risiken bewertet.

Die sonstigen Riickstellungen wurden mit dem nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung notwen-
digen Erflllungsbetrag bemessen.
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Verbindlichkeiten sind grundsatzlich mit dem Erflllungsbetrag bilanziert.

Die Wahrungsumrechnung fur Forderungen und Verbindlichkeiten in fremder Wahrung erfolgt zu den
jeweiligen Kursen am Entstehungstag. Kursanderungen werden am Bilanzstichtag wie folgt erfasst:

Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten werden grundsatzlich zum Devisenkassamittelkurs be-
wertet. Das Imparitats- und Realisationsprinzip wird entsprechend § 256a HGB nicht beachtet, soweit
deren Restlaufzeit nicht mehr als ein Jahr betragt.

3. Erlauterungen zur Bilanz Anlagevermoégen

Die gesondert dargestellte Entwicklung des Anlagevermdgens ist integraler Bestandteil des Anhangs
(Anlagenspiegel).

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstéande, Guthaben bei Kreditinstituten
Die Forderungen haben eine Restlaufzeit von tiber einem Jahr in Hohe von TEUR 1.000.

Verbindlichkeiten
davon mit einer Restlaufzeit von

insgesamt  bis zu einem Jahr 1 bis 5 Uber 5 Jahre
1. Anleihen 23.060 23.060 0 0
(Vorjahr) (21.426) (0) (21.426) (0)
2. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 310 310 0 0
(Vorjahr) (517) (517) (0) (0)
3. Sonstige Verbindlichkeiten 367 367 0 0
(Vorjahr) (2993) (2993) 0 0
23.737 23.737 0 0
(24.936) (3.510) (21.426) (0)

Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten Verbindlichkeiten aus Steuern in Héhe von TEUR 5 (Vorjahr:
TEUR 5).

Zur Besicherung der Verbindlichkeiten aus Anleihen hat die Gesellschaft Pfandrechte an Anteilsrechten
gestellt.

4, Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung Periodenfremde Aufwendungen und Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage enthalten mit TEUR 11 periodenfremde Ertrage aus der Auflésung
von Rickstellungen (TEUR 11).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten mit TEUR 1.579 periodenfremde Aufwendungen
aus dem Buchverlust aus der VerauRerung von Wertpapieren des Umlaufvermogens.

Ertrage aus Beteiligungen
Im Vorjahr wurden die Ertrdge aus Beteiligungen in Héhe von TEUR 282 unter dem Posten ,Sonstige
Zinsen und ahnliche Ertrage” ausgewiesen. Im Berichtsjahr erfolgt der Ausweis gem. § 275 Abs. 2 HGB

unter dem Posten ,Ertrdge aus Beteiligungen®.

Abschreibungen auf Wertpapiere des Umlaufvermogens
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Die Abschreibungen auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens betreffen mit TEUR 195 auf3erplanmaRige
Abschreibungen auf den beizulegenden Zeitwert.

5. Sonstige Angaben

Beteiligungsverhaltnisse

Die Gesellschaft ist am Bilanzstichtag zu 85% an der Lindhorst Verwaltungs GmbH, Kempten (Allgau)
beteiligt. Die Lindhorst Verwaltungs GmbH hat im Geschéaftsjahr 2015 einen Jahresfehlbetrag von rd.

TEUR 17 erzielt. Das Eigenkapital der Lindhorst Verwaltungs GmbH betragt am 31. Dezember 2015 rd.
TEUR 7.

Geschiftsfiihrung

Geschaftsfihrer der Gesellschaft sind Herr Jirgen Steinhauser und Herr Ulrich Jehle.

Die Geschaftsfuhrer sind alleinvertretungsberechtigt und von den Beschrankungen des § 181 BGB
befreit. Frau Rita Ziegler wurde am 20. Dezember 2016 Prokura erteilt.

Ergebnisverwendung

Der Jahresfehlbetrag in Héhe von EUR 3.591.488,38 wird zusammen mit dem Verlustvortrag in Hohe
von EUR 5.980.909,68 auf neue Rechnung vorgetragen.

Kempten (Allgau), den 19. Juli 2017

Geschaftsfliihrung
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS
An die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH, Kempten:

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang
- unter Einbeziehung der Buchfiihrung der Real Estate & Asset GmbH fiir das Geschéaftsjahr vom 1.
Januar bis zum 31. Dezember 2015 geprift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung des Jahresabschlus-
ses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen des Ge-
sellschaftsvertrages liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere
Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung tber den Jah-
resabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung entsprechend § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmagiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Ver-
stoRe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmaRiger Buchfiihrung vermittelten Bildes der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen
werden die Kenntnisse Uber die Geschéaftstatigkeit und tber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mogliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fir die Angaben in Buchfiihrung und Jahresabschluss Giberwiegend auf der Basis von Stichproben be-
urteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesent-
lichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jah-
resabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir
unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jah-
resabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen des Gesellschafts-
vertrages und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmagiger Buchfiihrung ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft.

Ohne diese Bewertung einzuschranken, weisen wir darauf hin, dass der vorliegende Jahresabschluss
ungeachtet der bilanziellen Uberschuldung unter Annahme der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit
(§ 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB) aufgestellt wurde, weil die Geschaftsflihrung aufgrund der Platzierung der
neuen Anleihe Il sowie der in Teilen erfolgten VerauRerung des Portfolios davon ausgeht, dass die
Fortflihrung des Unternehmens tberwiegend wahrscheinlich ist.

Stade, den 19. Juli 2017

Goolen & Heuermann GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. gez.
Dipl.-Kfm. Dipl.-Kfm
Hans-Ulrich Heuermann Detlef Schnirring

Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Priifungsvermerk des Abschlusspriifers
An die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH, Kempten (Allgau):

Wir haben die beigefligte Kapitalflussrechnung der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH Kempten (Allgau), fur
die Geschéaftsjahre vom 1. Januar bis 31. Dezember 2015 sowie 1. Januar bis 31. Dezember 2016 gepriift.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die gesetzlichen Vertreter der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH sind verantwortlich fir die Aufstellung der
Kapitalflussrechnung. Diese Verantwortung umfasst, dass die Kapitalflussrechnung nach den Grundsatzen zur
Aufstellung von Kapitalflussrechnungen des Deutschen Rechnungslegung Standards Committee e.V. unter der
Nr. DRS 21 am 08. April 2014 bekannt gegebenen Fassung aufgestellt wird und eine sachgerechte Gesamtdar-
stellung der Finanzlage der Gesellschaft vermittelt. Die gesetzlichen Vertreter sind auch verantwortlich fur die in-
ternen Kontrollen, die sie als notwendig erachten, um die Aufstellung einer Kapitalflussrechnung zu ermdéglichen,
die frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Angaben ist.

Verantwortung des Wirtschaftspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage unserer Priifung ein Urteil zu dieser Kapitalflussrechnung abzugeben.
Wir haben unsere Priifung unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsgemafer Abschlusspriifung durchgefiihrt. Danach haben wir die Berufspflichten einzuhalten
und die Prifung so zu planen und durchzuflhren, dass hinreichende Sicherheit dariber erlangt wird, ob die Kapi-
talflussrechnung frei von wesentlichen falschen Angaben ist.

Die Prifung umfasst die Durchfiihrung von Prifungshandlungen, um Prifungsnachweise fir die in der Kapital-
flussrechnung gemachten Angaben zu erlangen. Die Auswahl der Prifungshandlungen liegt im pflichtgemaRen
Ermessen des Wirtschaftspriifers. Dies schlieRt die Beurteilung der Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder
unbeabsichtigter - falscher Angaben in der Kapitalflussrechnung ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken bertick-
sichtigt der Wirtschaftsprifer das interne Kontrollsystem, das relevant ist fir die Aufstellung der Kapitalflussrech-
nung, die eine sachgerechte Gesamtdarstellung der Finanzlage vermittelt.

Ziel hierbei ist es, Prifungshandlungen zu planen und durchzufiihren, die unter den gegebenen Umstanden an-
gemessen sind, jedoch nicht, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Unternehmens
abzugeben. Die Priifung umfasst auch die Beurteilung der angewandten Rechnungslegungsmethoden, der Ver-
tretbarkeit der on den gesetzlichen Vertretern ermittelten geschatzten Werten in der Rechnungslegung sowie die
Beurteilung der Gesamtdarstellung der aus dem Jahresabschluss abgeleiteten Angaben in der Kapitalflussrech-
nung.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fiir unser Prifungsurteil zu dienen.

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht die Kapitalflussrech-
nung fir die Geschéftsjahre vom 1. Januar bis 31. Dezember 2015 sowie 1. Januar bis 31. Dezember 2016 in
allen wesentlichen Belangen den Grundsatzen zur Aufstellung von Kapitalflussrechnungen des Deutschen Rech-
nungslegung Standards Committee e.V. unter der Nr. DRS 21 in der am 08. April 2014 bekannt gegebenen Fas-
sung und stellt die Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015 bzw. zum 31. Dezember 2016 in allen
wesentlichen Belangen sachgerecht dar. Im Ubrigen verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen in unseren Berich-
ten Uber die Priifung des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2015 der Gesellschaft vom 20. November 2017
bzw. zum 31. Dezember 2016 vom 19. Juli 2017.

Stade, den 21. November 2017

Goolen & Heuermann GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. gez.
Dipl.-Kfm. Dipl.-Kfm
Hans-Ulrich Heuermann Detlef Schnirring

Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Jahresabschluss der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH nach HGB fiir das Geschiftsjahr zum 31. Dezember 2016 (gepriift)

Bilanz zum 31. Dezember 2016
AKTIVA

—

Anlagevermogen

Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und Ge-
schiftsausstattung

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen

Ausleihungen an verbundenen Unter-
nehmen

Beteiligungen

Wertpapiere des Anlagevermogens
Geleistete Anzahlungen

Umlaufvermogen

Forderungen und sonstige Verma-
gensgegenstinde

Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen

Forderungen gegen verbundene Un-
ternehmen

Forderungen gegen Unternchmen, mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis be-
steht

Sonstige Vermdgensgegenstinde
Wertpapiere

Sonstige Wertpapiere

Guthaben bei Kreditinstituten

Rechnungsabgrenzungsposten
Nicht durch Eigenkapital
gedeckter Fehlbetrag

31.12.2016
EUR

2.449,00

6.487.907,91
4.715.000,00
830.973,75

1.396.805,00

2.187.500.00
15.620.635,66

11.000,00
6.693.097,91

1.828.739,73

4.946.736,73

6.454.821,38
78.029.50
20.012.425,25

53.909,26
15.036.777,89

31.12.2015
EUR

2.010,00

225.000,00
850.000,00
905.000,00
522.500,00

0.00
2.504.510,00

5.000,00
0,00

1.010.768,66

39.658,58

8.349.734,04
2.263.314.64
11.668.475,92

51.641,76
9.547.398,06

50.723.748,06

23.772.025,74

p—

IIL.

Iv.

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Verlustvortrag

Jahresfehlbetrag
Nicht durch Eigenkapital gedeckter
Fehlbetrag

Riickstellungen

Sonstige Riickstellungen
Verbindlichkeiten

Anleihen

Verbindlichkeiten gegeniiber Kredit-
instituten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen

Sonstige Verbindlichkeiten

PASSIVA
31.12.2016 31.12.2015
EUR EUR
25.000,00 25.000,00
-9.572.398,06 -5.980.909,68
-5.489.379,83 -3.591.488,38
15.036.777,89 9.547.398,06
0,00 0,00
43.490,00 35.110,00

49.730.000,00

23.060.000,00

2,10 0,00
839.506,22 309.741,94
110.749.74 367.173.80
50.680.258,06 23.736.915,74
50.723.748,06 23.772.025,74



Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH

-114 -

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
fiir die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2016

10.

11.

12.

13.

Umsatzerlose

Sonstige betriebliche Ertrage
Personalaufwand

a) Lohne und Gehilter

b) Soziale Abgaben und Aufwendun-
gen flir Altersversorgung und Unter-
stutzung

Abschreibungen auf Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen
Ertriage aus Beteiligungen

Ertrdge aus anderen Wertpapieren und
Ausleihungen des Finanzanlagevermo-
gens

Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage
Abschreibungen auf Finanzanlagen
und Wertpapiere des Umlaufvermo-
gens

Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Steuern vom Einkommen und vom Er-
trag

Ergebnis nach Steuern

Jahresfehlbetrag

2016
EUR

0,00

3.526.046,30

- 165.320,00
-19.114,12

- 1.353,34
- 1.311.155,14
0,00

38.107,82

1.271.790,83

-6.281.407,78

-2.546.974,40

0,00

-5.489.379,83

-5.489.379,83

2015
EUR

0,00

78.631,42

- 193.089,13
-22.075,74

- 1.901,00
- 2.290.064,90
1.178.249,28

0,00

141.387,98

-194.927,26

-2.287.705,12

-6,09

-3.591.488,38

-3.591.488,38
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Kapitalflussrechnung vom 01.01.2016 bis 31.12.2016

Periodenergebnis

+/- Abschreibungen / Zuschreibungen auf Gegenstinde des Anla-
gevermogens

+/- Zunahme/Abnahme von Riickstellungen
+/-Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen / Ertriige

-/+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstéinden des Anla-
gevermogens

+/- Zunahme/Abnahme der Vorrite, der Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen sowie andere Aktiva, die nicht der Investiti-
ons- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder
Finanzierungstitigkeit zuzuordnen sind

+/- Zinsaufwendungen/Zinsertrige

Cashflow aus laufender Geschiftstitigkeit

+Einzahlungen aus Abgéngen von Gegenstinden des Finanzanla-
gevermogens

-Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermogen
+Erhaltene Zinsen

-Auszahlungen fiir Investitionen des Sachanlagevermogens
Cashflow aus der Investitionstiitigkeit

+Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufhahme
von (Finanz-)krediten

-Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-)kredi-
ten

-Gezahlte Zinsen

Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit
Zahlungswirksame Verdanderungen des Finanzmittelfonds
+Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

2016
TEUR

-5.489

+6.266

3

-10.341

426

1.275
-7.855

234

-19.617

1.081

-18.300

49.730

-23.060

-2.700
23.970
-2.185
2.264

78
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Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH, Kempten (Allgéiu)
(Amtsgericht Kempten, Registernummer HR B 10016)

Anhang 2016

1. Allgemeine Hinweise

Der vorliegende Jahresabschluss fiir das Geschéftsjahr 2016 wurde nach den fiir die Kapitalgesellschaf-
ten geltenden Vorschriften des HGB in der Fassung des Bilanzrichtlinie-Umsetzungsgesetz (BilRUG)
sowie nach den einschldgigen Vorschriften des Gesellschaftsvertrages aufgestellt. Es gelten die Vor-
schriften fiir kleine Kapitalgesellschaften.

Die gesetzlichen Gliederungsschemata der §§ 266 bzw. 275 HGB wurden dabei angewandt; bei der
Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren (§ 275 Abs. 2 HGB) beibehalten.

Um die Klarheit der Darstellung zu verbessern, wurden einzelne Posten der Bilanz sowie der Gewinn-
und Verlustrechnung zusammengefasst und in diesem Anhang gesondert aufgegliedert und erldutert.
Aus dem gleichen Grunde wurden die Angaben zur Mitzugehorigkeit zu anderen Posten der Bilanz
ebenfalls an dieser Stelle gemacht.

2. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Bilanzierung und Bewertung erfolgten trotz bilanzieller Uberschuldung der Gesellschaft zu Fortfiih-
rungswerten.

Die Gesellschaft ist zum Bilanzstichtag in Hohe von EUR 15.036.777,89 bilanziell iiberschuldet. Ein
Insolvenzantragsgrund ist jedoch nicht gegeben.

Die zum Bilanzstichtag bestehende Anleiheverbindlichkeiten III iiber einen Nominalbetrag von EUR
50 Mio. und einer Laufzeit bis 20. Dezember 2020 bei einer Verzinsung von 3,75 % p. a. konnte bis zur
Erstellung des Jahresabschlusses 2016 nahezu vollsténdig platziert werden. Der Wertpapierprospekt der
Anleihe IV iiber einen Nominalbetrag von EUR 75 Mio. befindet sich zum Priifungszeitpunkt in der
Genehmigungsphase.

Zum Bilanzstichtag ausgewiesene Anteile an Unternehmen wurden in Folgejahren verduBert. Aufgrund
der vorliegenden Planung und vorgenannter Verduferungen sind die Zahlungsfahigkeit und die Finan-
zierung der Gesellschaft unter der Voraussetzung der tatséchlichen Durchfiihrung in ausreichender Hohe
fiir das laufende und das folgende Geschéftsjahr mit einer iiberwiegenden Wahrscheinlichkeit gesichert.
Aufgrund der positiven Fortbestehensprognose fiir das laufende und das nachfolgende Geschéiftsjahr
liegt daher nach § 19 Abs. 2 InsO nach Auffassung der Geschiftsfiihrung keine rechtliche Uberschul-
dung vor. Ein Insolvenzantragsgrund ist somit nicht gegeben.

Der Jahresabschluss der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH wurde auf der Grundlage der Bilan-
zierungs- und Bewertungsvorschriften des Handelsgesetzbuches aufgestellt. Ergédnzend zu diesen Vor-
schriften waren die Regelungen des Gesellschaftsvertrages zu beachten. Im Einzelnen waren dies fol-
gende Grundsétze und Methoden:

Die Vermogensgegenstéinde des Sachanlagevermogens sind zu Anschaffungskosten aktiviert und ent-
sprechend der voraussichtlichen Nutzungsdauer grundsétzlich linear pro rata temporis abgeschrieben.
Soweit die nach vorstehenden Grundsétzen ermittelten Werte oberhalb des ihnen am Bilanzstichtag bei-
zulegen Zeitwerts liegt, wird dem durch auBlerplanméfige Abschreibungen Rechnung getragen. Stellt
sich in einem spéteren Geschéftsjahr heraus, dass die Griinde hierfiir nicht mehr bestehen, so wird der
Betrag dieser Abschreibungen im Umfang der Werterhhung unter Beriicksichtigung der Abschreibun-
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gen, die inzwischen vorzunehmen gewesen wiren, zugeschrieben. Vermogensgegenstinde des Anlage-
vermogens werden bis zu einer Hohe von EUR 150,00 direkt als Aufwand erfasst und bis zu einer Hohe
von EUR 1.000,00 als Sammelposten iiber fiinf Jahre abgeschrieben. Danach wird der Abgang unter-
stellt.

Finanzanlagen sind zu Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren beizulegenden Wert bewertet. Bei
den Beteiligungen waren im Berichtsjahr Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert am
Abschlussstichtag aufgrund nachhaltiger Verluste von Beteiligungsgesellschaften und verbundenen Un-
ternehmen erforderlich.

Das Umlaufvermogen wird nach dem strengen Niederstwertprinzip bilanziert. Auf die nachfolgenden
Erléuterungen zu den Einzelpositionen des Umlaufvermodgens wird verwiesen.

Die Forderungen und die sonstigen Vermogensgegenstdnde und Guthaben bei Kreditinstituten wurden
zum Nennwert unter Berlicksichtigung aller erkennbaren Risiken bewertet.

Das in den Rechnungsabgrenzungsposten enthaltene Disagio wird linear {iber die Laufzeit der Anleihe
2015/2020 abgeschrieben.

Die sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtun-
gen und sind in Hohe des nach verniinftiger kaufménnischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetra-
ges bewertet. Zukiinftige Preis- und Kostensteigerungen werden beriicksichtigt, sofern ausreichend ob-
jektive Hinweise fiir deren Eintritt vorliegen. Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem
Jahr sind mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen
sieben Geschiftsjahre, der von der Deutschen Bundesbank zum Bilanzstichtag ermittelt wurde, abge-
zinst.

Verbindlichkeiten sind grundsétzlich mit dem Erfiillungsbetrag bilanziert.
3. Erliuterungen zur Bilanz

Anlagevermdgen
Die gesondert dargestellte Entwicklung des Anlagevermogens ist integraler Bestandteil des Anhangs
(Anlagenspiegel).

Die Wertpapiere des Anlagevermdgens enthalten mit 4% verzinsliche Wandelschuldverschreibungen in
Hohe von EUR 1,4 Mio.

Im Geschéftsjahr 2016 erfolgten bei den Finanzanlagen auB3erplanméafiige Abschreibungen in Héhe von
EUR 6,3 Mio. Diese Abschreibung betrifft die Anteile an verbundenen Unternehmen (TEUR 3.687),
Beteiligungen (TEUR 2.3331) und Wertpapiere des Anlagevermogens (TEUR 246). Die Geschiftsfiih-
rung geht von einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung aus und hat deshalb eine aulerplanma-
Bige Abschreibung auf den niedrigeren beizulegenden Wert durchgefiihrt.

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde, Guthaben bei Kreditinstituten
Die Forderungen haben eine Restlaufzeit von {iber einem Jahr in Hohe von TEUR 2.000.

Rechnungsabgrenzungsposten
In dem Posten ist ein Disagio in Hohe von EUR 49.492,00 (Vj. EUR 47.224,50) enthalten.

Wertpapiere des Umlaufvermogens
Die Wertpapiere des Umlaufvermdgens enthalten mit 6% verzinsliche Anleihen in Héhe von TEUR
500.
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Im Geschiéftsjahr 2016 erfolgte bei den Wertpapieren des Umlaufvermogens eine aullerplanméBige Ab-
schreibung in Hohe von TEUR 14. Die Geschéftsfithrung geht von einer voraussichtlich dauerhaften
Wertminderung aus und hat deshalb eine auBerplanméiflige Abschreibung auf den niedrigeren beizule-
genden Wert durchgefiihrt.

Verbindlichkeiten
davon mit einer Restlaufzeit von
insgesamt bis zu einem Jahr mehr als ein Jahr iiber 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR
1. Anleihen 49.730 0 49.730 0
(Vorjahr) (23.060) (23.060) (0) (0)
2. Verbindlichkeiten aus 840 840 0 0
Lieferungen und
Leistungen
(Vorjahr) (310) (310) 0) (0)
3. Sonstige 111 111 0 0
Verbindlichkeiten
(Vorjahr) (367) (367) 0) (0)
50.681 951 49.730 0
(23.737) (23.737) 0) (0)

Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten Verbindlichkeiten aus Steuern in Héhe von TEUR 5 (Vor-
jahr: TEUR 5).

Die Verbindlichkeiten enthalten mit 3,75% verzinsliche Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit einer
Filligkeit zum 30. Dezember 2020 in Hohe von EUR 49,745 Mio. (davon eigene Anteile: TEUR 15) im
Nennbetrag von je EUR 1.000,00.

4. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Zinsen und und dhnlichen Ertrage betreffen in Héhe von EUR 1.190,00 (Vj. EUR 0,00) Ertrage aus
der Abzinsung von Riickstellungen.

5. Sonstige Angaben Beteiligungsverhéltnisse

Die Gesellschaft ist am Bilanzstichtag an folgenden Gesellschaften beteiligt:

Gesellschaft Anteil Jahresergebnis 2016 Eigenkapital
in TEUR 31. Dezember 2016
in TEUR
1.Hof Wohnen- und Verwaltungs 94% 48 49
GmbH & Co. KG
2.Lindhorst Verwaltungs GmbH 85% 223 J.216
3.Wertheim Verwaltungs GmbH 100% 129 /,104

4.Traunstein Gewerbe Verwaltungs  100% 13 22
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GmbH

5.Real Asset Verwaltungs GmbH 100% .4 21
6.Hof Verwaltungs GmbH 94% 2 23
Geschiiftsfithrung

Geschiftsfiihrer der Gesellschaft sind Herr Jiirgen Steinhauser und Herr Ulrich Jehle.

Die Geschiftsfiihrer sind alleinvertretungsberechtigt und von den Beschrankungen des § 181 BGB be-
freit.

Frau Rita Ziegler wurde am 20. Dezember 2016 Einzelprokura erteilt. Diese wurde auf Gesamtprokura
(gemeinsam mit einem Geschéftsfithrer oder einem anderem Prokuristen) geéndert. Die Eintragung
erfolgte am 6. Oktober 2017.

Arbeitnehmer

Wihrend des Geschéftsjahres 2016 wurden durchschnittlich 3 Arbeitnehmer beschéftigt.

Kempten (Allgéu), den 20. November 2017

Geschiftsfiihrung
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

An die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH, Kempten (Allgau):

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang
- unter Einbeziehung der Buchfiihrung der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH fiir das Geschéafts-
jahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2016 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung des Jah-
resabschlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den erganzenden Bestim-
mungen des Gesellschaftsvertrages liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesell-
schaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgeflihrten Priifung eine Beurteilung
Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung entsprechend § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Ver-
stoRe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmagiger Buchfiihrung vermittelten Bildes der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen
werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und tber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mogliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fir die Angaben in Buchfiihrung und Jahresabschluss Giberwiegend auf der Basis von Stichproben be-
urteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesent-
lichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jah-
resabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir
unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jah-
resabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen des Gesellschafts-
vertrages und vermittelt unter Beachtung der Grundséatze ordnungsmafiger Buchfihrung ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft.

Ohne diese Beurteilung einzuschréanken, weisen wir darauf hin, dass der vorliegende Jahresabschluss
ungeachtet der bilanziellen Uberschuldung unter Annahme der Fortfiihrung der Unternehmenstéatigkeit
(§ 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB) aufgestellt wurde, weil die Geschaftsfiihrung aufgrund der Platzierung der
neuen Anleihe lll, einer weiteren geplanten Anleihe IV sowie der in Teilen erfolgten VerauRerung des
Portfolios davon ausgeht, dass die Fortflihrung des Unternehmens iberwiegend wahrscheinlich ist.

Stade, den 20. November 2017 Goolen & Heuermann GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Dipl.-Kfm. Dipl.-Kfm.
Hans-Ulrich Heuermann Detlef Schnirring

Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Priifungsvermerk des Abschlusspriifers
An die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH, Kempten (Allgau):

Wir haben die beigefligte Kapitalflussrechnung der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH Kempten (Allgau), fur
die Geschéaftsjahre vom 1. Januar bis 31. Dezember 2015 sowie 1. Januar bis 31. Dezember 2016 gepriift.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die gesetzlichen Vertreter der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH sind verantwortlich fur die Aufstellung der
Kapitalflussrechnung. Diese Verantwortung umfasst, dass die Kapitalflussrechnung nach den Grundsatzen zur
Aufstellung von Kapitalflussrechnungen des Deutschen Rechnungslegung Standards Committee e.V. unter der
Nr. DRS 21 am 08. April 2014 bekannt gegebenen Fassung aufgestellt wird und eine sachgerechte Gesamtdar-
stellung der Finanzlage der Gesellschaft vermittelt. Die gesetzlichen Vertreter sind auch verantwortlich fir die in-
ternen Kontrollen, die sie als notwendig erachten, um die Aufstellung einer Kapitalflussrechnung zu ermdéglichen,
die frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Angaben ist.

Verantwortung des Wirtschaftspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage unserer Priifung ein Urteil zu dieser Kapitalflussrechnung abzugeben.
Wir haben unsere Priifung unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsgemafer Abschlussprifung durchgefiihrt. Danach haben wir die Berufspflichten einzuhalten
und die Prifung so zu planen und durchzuflhren, dass hinreichende Sicherheit dariber erlangt wird, ob die Kapi-
talflussrechnung frei von wesentlichen falschen Angaben ist.

Die Prifung umfasst die Durchfiihrung von Prifungshandlungen, um Prifungsnachweise fiir die in der Kapital-
flussrechnung gemachten Angaben zu erlangen. Die Auswahl der Prifungshandlungen liegt im pflichtgemaRen
Ermessen des Wirtschaftsprifers. Dies schlielt die Beurteilung der Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder
unbeabsichtigter - falscher Angaben in der Kapitalflussrechnung ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken bertick-
sichtigt der Wirtschaftsprifer das interne Kontrollsystem, das relevant ist fur die Aufstellung der Kapitalflussrech-
nung, die eine sachgerechte Gesamtdarstellung der Finanzlage vermittelt.

Ziel hierbei ist es, Prufungshandlungen zu planen und durchzufiihren, die unter den gegebenen Umstanden an-
gemessen sind, jedoch nicht, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des Unternehmens
abzugeben. Die Priifung umfasst auch die Beurteilung der angewandten Rechnungslegungsmethoden, der Ver-
tretbarkeit der on den gesetzlichen Vertretern ermittelten geschatzten Werten in der Rechnungslegung sowie die
Beurteilung der Gesamtdarstellung der aus dem Jahresabschluss abgeleiteten Angaben in der Kapitalflussrech-
nung.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fiir unser Prifungsurteil zu dienen.

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht die Kapitalflussrech-
nung fir die Geschéftsjahre vom 1. Januar bis 31. Dezember 2015 sowie 1. Januar bis 31. Dezember 2016 in
allen wesentlichen Belangen den Grundsatzen zur Aufstellung von Kapitalflussrechnungen des Deutschen Rech-
nungslegung Standards Committee e.V. unter der Nr. DRS 21 in der am 08. April 2014 bekannt gegebenen Fas-
sung und stellt die Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015 bzw. zum 31. Dezember 2016 in allen
wesentlichen Belangen sachgerecht dar. Im Ubrigen verweisen wir auf unsere Ausfilhrungen in unseren Berich-
ten Uber die Priifung des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2015 der Gesellschaft vom 20. November 2017
bzw. zum 31. Dezember 2016 vom 19. Juli 2017.

Stade, den 21. November 2017

Goolen & Heuermann GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. gez.
Dipl.-Kfm. Dipl.-Kfm
Hans-Ulrich Heuermann Detlef Schnirring

Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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X. Trendinformationen

Seit dem 31.12.2016 gab es keine wesentlichen nachteiligen Veranderungen in den Aussichten und
Trends der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH bzw. der Unternehmensgruppe, ausgenommen
davon sind die nachfolgenden Sachverhalte.

- Die Tochtergesellschaft der Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH, die Traunstein Gewerbe Verwal-
tungs GmbH schloss am 24. Januar 2017 einen Kaufvertrag mit einem bayerischen Finanzdienstleis-
tungsunternehmen als Eigentiimer Uber ein bebautes Grundstiick in der Stadt Traunstein (Bayern). Der
Kaufpreis betrug fiir die Gewerbeimmobilie ca. € 2.1 Mio. (gerundet). Der vollstdndige Eigentums- und
Nutzungstibergang des Grundstiicks an die Tochter der Emittentin erfolgte im Mai 2017. Traunstein ist
eine GroRRe Kreisstadt und liegt im Regierungsbezirk Oberbayern. Das sich auf dem gegenstandlichen
Grundstiick befindende Gewerbeobjekt ist zu 100% an vier gewerbliche Mieter langfristig vermietet.

- Die Emittentin verkaufte im Juni 2017 ihren kompletten Geschaftsanteil in Hohe von 85% an der Lind-
horst Verwaltungs GmbH; die Lindhorst Verwaltungs GmbH hielt zu diesem Zeitpunkt 175 Wohneinhei-
ten in der Gemeinde Lindhorst in der Nahe von Hannover im Eigentum. Die Transaktion wurde im Rah-
men eines Share-Deals durch Ubertragung aller von der Emittentin gehaltenen Anteile an der Beteili-
gungsgesellschaft durchgefiihrt und erfolgte im Sinne der weiteren Portfoliooptimierung. Der Kaufer ist
ein institutioneller Investor. Die notarielle Beurkundung des Kaufvertrags der GmbH Anteile erfolgte am
20 Juni 2017. Uber den konkreten Gesamtkaufpreis und die Zahlungsmodalitaten wurde Stillschweigen
zwischen den Vertragsparteien vereinbart, der Kaufpreis ist aber ein hoher einstelliger Millionen Euro
Betrag. Die Emittentin erwarb die Immobilienobjektgesellschaft im Februar 2016.

- Die Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH meldete Ende September 2017 den Verkauf eines Ge-
schéftsanteils in Hohe von 30% an der Wertheim Verwaltungs GmbH, wodurch sich die Beteiligung an
dieser Gesellschaft auf 50% reduzierte. Die Emittentin verkaufte Ende Dezember 2017 einen weiteren
Geschéaftsanteil an der Wertheim Verwaltungs GmbH, so dass zum Prospektdatum die Beteiligung an
der Wertheim Verwaltungs GmbH 38.5% betragt. Die Immobiliengesellschaft Wertheim Verwaltungs
GmbH halt 361 Wohneinheiten in der Gemeinde Wertheim (Baden-Wrttemberg). Die Emittentin erwarb
die Immobilienobjektgesellschaft im Juli 2016. Seit dem Erwerb des Immobilienportfolios wurden die
Bestandswohnungen teilweise modernisiert und die Leerstandsquote auf hohem Niveau noch einmal
gesenkt. Die Transaktionen wurden im Rahmen eines Share-Deals durch Ubertragung der Geschafts-
anteile durchgefihrt. Die Kaufer sind institutionelle Investoren. Der Abschluss der notariellen Beurkun-
dung der Kaufvertrage der GmbH Anteile erfolgte Ende September 2017 bzw. Ende Dezember 2017.
Uber den konkreten Gesamtkaufpreis und die Zahlungsmodalitdten wurde jeweils Stillschweigen zwi-
schen den Vertragsparteien vereinbart, der Kaufpreis ist aber jeweils ein niedriger einstelliger Millionen
Euro Betrag.

- Die Hammelburg Invest & Verwaltung GmbH, eine 50 Prozent Beteiligung der Real Estate & Asset
Beteiligungs GmbH, hat Ende Oktober 2017 ein Immobilienportfolio bestehend aus 370 Wohneinheiten
mit einer vermietbaren Flache von ca. 24.400 Quadratmetern in zentraler Lage von Hammelburg (Bay-
ern) durch einen notariell beurkundeten Kaufvertrag erworben. Uber den Kaufpreis wurde Stillschwei-
gen vereinbart. Die Zahlung des Kaufpreises durch die Hammelburg Invest & Verwaltung GmbH erfolgt
einerseits aus Eigenmitteln und andererseits im Rahmen einer Darlehensgewahrung durch ein Kredit-
institut. Zum Prospektdatum evaluiert die Geschaftsfiihrung der Hammelburg Invest & Verwaltung
GmbH mehrere Angebote von regionalen deutschen Banken und Kreditinstituten, die ein entsprechen-
des Angebot abgegeben haben. Verkaufer des Portfolios ist eine deutschlandweit tatige Immobilienge-
sellschaft. Die Ende der 1950er Jahre errichtete, nahezu vollstédndig vermietete Wohnanlage, wurde in
den letzten Jahren modernisiert und ist auf dem neuesten technischen und baulichen Stand. Hammel-
burg ist eine Stadt im unterfrankischen Landkreis Bad Kissingen mit rd. 11.000 Einwohnern. In Ham-
melburg befindet sich ein bedeutender Standort der Bundeswehr. Die Stadt liegt verkehrsgiinstig und
es besteht eine gute Erreichbarkeit zu Stadten wie beispielsweise Schweinfurt, Wiirzburg, Fulda oder
Aschaffenburg.

- Die hundert prozentige Beteiligung der Emittentin, die Real Asset Verwaltungs GmbH, verkaufte Ende
Dezember 2017 alle ihre Geschaftsanteile an den Schiffsbeteiligungsgesellschaften Hamburg Offshore
AHT ,Centaurus® GmbH & Co. KG, Hamburg Offshore AHT ,Pegasus® GmbH & Co. KG und Beteili-
gungsgesellschaft >AHT Pegasus< und >AHT Centaurus< GmbH & Co. KG. Der Kaufer ist ein institu-
tioneller Investor, ber den konkreten Gesamtkaufpreis und die Zahlungsmodalitédten wurde Stillschwei-
gen zwischen den Vertragsparteien vereinbart. Zum Prospektdatum werden keine Schiffsbeteiligungen
mehr gehalten und die Emittentin schlieRt ein Engagement in diesen Sektor fir 2018 bis 2020 aus.
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Xl. Glossar

Abs. Absatz

Angebotsfrist Zeitraum, in dem die Zeichnung neu aufgelegter Wertpapiere mog-
lich ist.

Anleihe Sammelbezeichnung fiir alle Schuldverschreibungen mit vor Aus-

gabe festgelegter Verzinsung, Laufzeit und Rickzahlung.

Anleiheglaubiger Anleiheanleger, Kaufer, Inhaber von Anleihen, welche die Rechte
daraus gegenuber der Emittentin geltend machen kdénnen. Ver-
tragspartner der Emittentin.

CSSF Commission de Surveillance du Secteur Financier
Luxemburgische Finanzaufsicht

Emittentin Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH

EStG Einkommensteuergesetz

Gesellschaft Real Estate & Asset Beteiligungs GmbH

GmbH Gesellschaft mit beschrankter Haftung

HGB Handelsgesetzbuch

ISIN Abkilirzung fur International Security Identification Number. Die

ISIN dient der eindeutigen internationalen Identifikation von Wert-
papieren. Sie besteht aus einem zweistelligen Landercode (zum
Beispiel DE fir Deutschland), gefolgt von einer zehnstelligen nu-
merischen Kennung.

KStG Korperschaftsteuergesetz

Nennwert Nennbetrag. Nominalwert einer Aktie, Anleihe usw. Der Nominal-
wert entspricht dem Anlage-Rickzahlungsbetrag eines Wertpa-
piers.

Private Placement Ein Private Placement ist ein privater, nicht offentlicher Verkauf

(Platzierung) von Vermégensgegenstanden (hier: Anleihen)

Prospekthaftung Haftung der Emittentin fir absichtlich oder fahrlassig unrichtig oder
unvollstandig erteilte Angaben in Verkaufs- oder Wertpapierpros-
pekten.
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XIl. UNTERSCHRIFTENSEITE
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