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Bilanz zum 31. Dezember 2015

ISARIA Wohnbau AG, Miinchen

Anlage 1

AKTIVA PASSIVA
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
€ € € € € €
ANLAGEVERMOGEN A. EIGENKAPITAL
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
I. Gezeichnetes Kapital 23.764.000,00 23.764.000,00
(Bedingtes Kapital im Nennwert von
1. Konzessionen und Lizenzen 30.238,00 25.582,00 T€ 10.382; V).: T€ 10.382)
Il. Genussrechtskapital 0,00 6.710,00
Il. Sachanlagen lll. Kapitalriicklage 2.376.400,00 70.011.220,00
1. Betriebs- und Geschaftsausstattung 592.400,00 209.363,00
IV. Bilanzverlust 696.116,85 -65.645.973,57

lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen
3. Beteiligungen

UMLAUFVERMOGEN
I. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und
andere Vorrate

1. Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte mit
fertigen Bauten
2. Geleistete Anzahlungen

Il. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht
4. Sonstige Vermdgensgegenstande

lll. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

AKTIVE LATENTE STEUERN

11.317.643,63

5.280.610,08

37.500,00
16.635.753,71

171.866,95

500,00
172.366,95

635.713,64

40.266.525,66

512.713,27
1.721.786,26

43.136.738,83

8.981.800,93

57.095,58

12.345.801,00

11.639.353,25
5.280.610,08
112.991,37

17.032.954,70

639.921,57

_ 159.782,22

799.703,79
0,00
42.662.575,46

849.781,43
444.998,59

43.957.355,48

11.618.995,01

58.602,95

10.511.401,00

81.952.195,00

84.213.957,93

Summe Eigenkapital

B. RUCKSTELLUNGEN
1. Steuerrickstellungen
2. Sonstige Ruckstellungen

C.  VERBINDLICHKEITEN

1. Anleihen
. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen
4. Verbindlichkeiten gegentber verbundenen

Unternehmen
5. Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen,
mit den ein Beteiligungsverhaltnis besteht
6. Sonstige Verbindlichkeiten

D. PASSIVE LATENTE STEUERN

26.836.516,85

2.783.877,86
4.519.593,10

7.303.470,96

0,00
0,00

403.436,86

45.914.508,07

0,00
1.013.874,71

47.331.819,64

480.387,55

28.135.956,43

2.722.234,00

2.469.871,08

5.192.105,08

10.000.000,00
0,00

7.014.790,50

32.003.256,81

0,00

1.220.767,84

50.238.815,15

647.081,27

81.952.195,00

84.213.957,93




Gewinn- und Verlustrechnung

fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2015 der

ISARIA Wohnbau AG, Miinchen

Anlage 2

2015 2014
€ € €
1. Umsatzerlése
a.) aus Verkauf von Grundstiicken 419.000,00 0,00
b.) aus anderen Lieferungen und Leistungen 46.410,72 15.452,45
465.410,72 15.452,45
2. Verminderung des Bestands an unfertigen Leistungen
-468.054,62 0,00
3. Sonstige betriebliche Ertrage 2.354.501,60 509.615,14
4. Rohergebnis 2.351.857,70 525.067,59
5. Personalaufwand
a.) Lohne und Gehélter -4.920.948,18 -4.109.153,95
b.) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und Unterstiitzung -458.313,35 -381.969,74
-5.379.261,53 -4.491.123,69
6. Abschreibungen auf immaterielle
Vermogensgegenstande des Anlage-
vermogens und Sachanlagen -146.208,65 -124.689,75
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen -12.190.322,31 -6.647.366,55
8. Ertrdge aus Beteiligungen 3.777.149,94 910.665,30

9. Ertrage aus Gewinnabfiihrungsvertragen
10. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage
- davon aus verbundenen Unternehmen
€ 1.543.741,05 (€ 1.700.994,22)
11. Abschreibungen auf Finanzanlagen
12. Aufwendungen aus Verlustibernahme

13. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

14. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit
15. auBerordentliches Ergebnis
16. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

- davon aus latenten Steuern:

€ 0 (Vorjahr: € 0,00)
17. Sonstige Steuern

18. Jahresiiberschuss / -fehlbetrag
19. Verlustvortrag aus dem Vorjahr

20. Entnahmen aus der Kapitalriicklage

21. Bilanzgewinn / -verlust

12.095.369,31

1.619.383,58
-397.949,99
-4.115.140,30

-619.636,75

-3.004.759,00
0,00

1.939.438,47

-227.409,05

-1.292.729,58

-65.645.973,57

28.826.728,74

1.867.718,32
-8.325.593,44
-4.398.085,15

-1.499.309,58

6.644.011.79
821.250,00

-1.752.516,07

-2.414,17

5.710.331,55

-71.356.305,12

67.634.820,00

696.116,85

0,00

-65.645.973,57
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ISARIA Wohnbau AG
Minchen

Anhang fir das Geschéftsjahr 2015

Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der Jahresabschluss der ISARIA Wohnbau AG ist nach den Vorschriften des Han-
delsgesetzbuches und des Aktiengesetzes aufgestellt. Zur Verbesserung der Klarheit
der Darstellung werden einzelne Posten der Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung
im Jahresabschluss zusammengefasst und im Anhang erlautert.

Die Gliederung des Jahresabschlusses wurde nach der Verordnung Uber Formblatter
fur die Gliederung des Jahresabschlusses von Wohnungsunternehmen vorgenom-
men. Die Gliederung der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt nach dem Gesamtkos-
tenverfahren.

Alle Wertangaben erfolgen, soweit nichts anderes angegeben ist, in Tausend Euro
(T€). Durch die Darstellung in T€ kann es zu Rundungsdifferenzen kommen.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermégensgegenstdnde werden zu ihren
Anschaffungskosten aktiviert und planmafig linear tber ihre voraussichtliche Nut-
zungsdauer abgeschrieben.

Das Sachanlagevermdgen wird zu Anschaffungs- und Herstellungskosten angesetzt
und um planmaRige Abschreibungen vermindert. Die planméRigen Abschreibungen
werden nach der voraussichtlichen Nutzungsdauer der Vermdgensgegensténde line-
ar vorgenommen.

Die Finanzanlagen sind mit ihren Anschaffungskosten bewertet. Soweit erforderlich,
wird der am Bilanzstichtag vorliegende niedrigere beizulegende Wert angesetzt,
sofern eine voraussichtlich dauernde Wertminderung vorliegt. Bei voribergehender
Wertminderung wird gemaf § 253 Abs. 3 S. 4 HGB keine Abschreibung vorgenom-
men.

Die zum Verkauf bestimmten Grundsticke und anderen Vorrate werden zu
Anschaffungs- und Herstellungskosten, im Fall der Herstellungskosten inklusive Ge-
meinkosten, angesetzt. Sofern die beizulegenden Werte am Bilanzstichtag niedriger
sind, werden diese angesetzt.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstdnde werden unter Berticksichti-
gung aller erkennbaren Risiken mit ihrem Nennwert bewertet. Wertberichtigungen
werden dort vorgenommen, wo konkrete Ausfallrisiken vorlagen. Weiterhin werden
Abschlage flr tberféallige Forderungen durchgefinhrt.



Anlage 3, Seite 2

Der Ausweis der Bank- und Kassenbestédnde erfolgt mit dem Nennbetrag. Zinsen
und Nebenkosten werden periodengerecht abgegrenzt.

Rechnungsabgrenzungsposten wurden fur Ausgaben bzw. Einnahmen gebildet,
die Aufwand bzw. Ertrag fir eine bestimmte Zeit nach dem Abschlussstichtag darstel-
len.

Latente Steuern werden fir temporére Differenzen zwischen den Wertansatzen in
der Steuerbilanz und in der Handelsbilanz gebildet. Die Bewertung erfolgt nicht abge-
zinst mit den unternehmensindividuellen Steuersatzen. Daneben wurden aktive laten-
te Steuern auf Verlustvortrage in Hohe der innerhalb der néchsten vier Jahre zu er-
wartenden Verlustverrechnung gebildet, auch wenn diese die passiven latenten
Steuern Uberschreiten.

Das Eigenkapital ist zum Nennwert angesetzt.

Bei den Steuerriickstellungen und den sonstigen Ruckstellungen sind die er-
kennbaren Risiken und die ungewissen Verbindlichkeiten in Héhe des nach verniinf-
tiger kaufmannischer Beurteilung voraussichtlichen Erfillungsbetrages angesetzt.
Ruckstellungen mit einer Restlaufzeit von Uber einem Jahr werden mit dem ihrer
Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sie-
ben Jahre abgezinst.

Verbindlichkeiten werden zum Erflillungsbetrag angesetzt.
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3. Erlauterungen zur Bilanz

Anlagevermoégen

Die Zusammensetzung und Entwicklung des Anlagevermégens ist im beigeflgten
Anlagespiegel (vgl. Anlage 1 zum Anhang) dargestellt.

Finanzanlagen

Die nachfolgenden Ubersichten zeigen die zum Stichtag unmittelbar und mittelbar
gehaltenen Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen:

Bezeichnung Sitz Stellung Beteiligungs- Eigenkapital Jahresergebnis
quote 31.12.2015 2015
€ €

JK Wohnbau GmbH & Co. Miinchen Kommanditist 100% -16.845.064,19 857.446,35
Objekt Maistralle KG

JK Wohnbau Objekt Stahl- Miinchen Gesellschafter 100% 492.624,95 23.989,65
stralle GmbH

ISARIA GmbH & Co. Objekt | Miinchen Kommanditist 80% -2.711.790,33 -85.616,88

Metropolis KG (vormals:
J.K.  Wohnbaugesellschaft
mbH & Co. Objekt
Defreggerstralle KG)
JK-COR Wohnbauentwick- | Minchen Kommanditist 50% 548.255,29 470.430,85
lung GmbH & Co. Wilhelm-
Hale-Stral3e 35 KG
JK-COR Wohnbauentwick- | Minchen Kommanditist 50% 243.556,66 218.556,66
lung GmbH & Co. Wilhelm-
Hale-StralRe 45 KG

JK-COR Wohnbauentwick- | Minchen Gesellschafter 50% 50.214,06 3.660,56
lung GmbH

Isaria Immobilienverwaltung | Miinchen Kommanditist 100% 2.255.141,95 -44.722,68
GmbH & Co. KG

Isaria Il Immobilienverwal- | Minchen Kommanditist 100% 478.533,18 27.505,75

tung GmbH & Co. KG

J.K.  Wohnbaugesellschaft | Minchen Kommanditist 100% 96.909,33 38.409,33
mbH & Co. Objekt
Hohenwaldeck KG

JK Wohnbau Objekt [ Minchen Gesellschafter 100% 25.000,00 4.441.195,93
Karlsfeld 1 GmbH

App.artments GmbH Miinchen Gesellschafter 100% 25.000,00 0,00*
ISARIA Verwaltungs AG & | Miinchen Komplementéar 94,90% -1.768.034,79 -81.461,59

Co. Objekt ViktoriastraBe
KG (vormals: J.K. Verwal-
tungs AG & Co. Objekt
ViktoriastraRe KG)

ISARIA  Wohnbau Objekt| Miinchen Gesellschafter 90% 208.591,27 153.785,78
Am  Minchfeld  GmbH
(vormals: JK  Wohnbau
Objekt  Am Minchfeld
GmbH)

ISARIA  Wohnbau Objekt| Minchen Gesellschafter 100% 26.000,00 0,00*
Willy-Brandt-Allee  GmbH
(vormals: JK  Wohnbau
Objekt ~ Willy-Brandt-Allee
GmbH)
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Bezeichnung Sitz Stellung Beteiligungs- Eigenkapital Jahresergebnis
quote 31.12.2015 2015
€ €

ISARIA Tower GmbH | Minchen Gesellschafter 100% 14.736,29 0,00*
(vormals: JK Tower GmbH)

ISARIA Holding GmbH Miinchen Gesellschafter 100% 20.910,10 4.154,85
Living Bogenhausen GmbH | Miinchen Gesellschafter 100% 1.513.894,29 0,00*
Gindiwo Ges. f. ind. Woh-| Miinchen Gesellschafter 100% -10.564.307,62 -805.516,08

nungsprivatisierung Objekt
St. Bonifatius Stral3e mbH

GINDIWO Gesellschaft fur | Minchen Gesellschafter 100% -515.297,50 -49.715,45
individuelle  Wohnungspri-
vatisierung mbH

ISARIA Holding GmbH & | Minchen Kommanditist 100% -20.970,50 -2.975,00
Co. Objekt Horgensweg KG

ISARIA Bau GmbH Munchen | Gesellschafter 100% 25.595,93 348,41
Objekt  Kapstadtring 1| Minchen Gesellschafter 20% 60.885,23 28.775,25
GmbH

Wohnbau Objekt Miinchen Gesellschafter 80% 408.506,98 91.328,49

Tubinger StraBe GmbH

Wohnbau Objekt Miinchen Gesellschafter 90% -132.246,92 31.747,80
Hansastraf3e GmbH

One Group GmbH Hamburg Gesellschafter 100% 1.314.872,04 0,00**

* Jahresergebnis nach Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag
** Jahresergebnis nach Ergebnisabflihrungsvertrag

Mit Beschluss vom 30. November 2015 ist die ISARIA Wohnbau AG mit Ablauf des
08. Dezember 2015 als Kommanditistin aus der JK Wohnbau GmbH & Co. Objekt
Waltherstral3e KG ausgeschieden.

Mit Vertrag vom 9. Juni 2015 hat die ISARIA Wohnbau AG die Anteile an der Wohn-
bau Objekt Wagenbauerstralle GmbH verauf3ert.

Die ISARIA Wohnbau AG hat mit Vertrag vom 27. Dezember 2013 und Erfullung der
aufschiebenden Bedingungen am 21. April 2015 84% der Anteile an der Wohnbau
Objekt Tubinger Stralle GmbH erworben. Zudem wurden im abgelaufenen Geschéfts-
jahr von der ISARIA Wohnbau AG mit Vertrag vom 28. September 2015 10% der An-
teile an der Wohnbau Objekt Tubinger StraRe GmbH an die One Project Develop-
ment AIF 4 GmbH veraul3ert.

Die ISARIA Wohnbau AG hat mit Vertrag vom 27. Dezember 2013 und Erfullung der
aufschiebenden Bedingungen am 21. April 2015 84% der Anteile an der Wohnbau
Objekt Hansastrale GmbH erworben.
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Die ISARIA Wohnbau AG ist Gber die J.K. Wohnbaugesellschaft mbH & Co. Objekt

Hohenwaldeck KG mittelbar an nachfolgender Gesellschaft beteiligt:

Bezeichnung Sitz Stellung Beteili- Eigenkapital Jahresergebnis
gungs- 31.12.2015 2015
quote € €
Hohenwaldeck Kom- | Minchen Gesellschafter 100% 18.201,61 270,19

plementér GmbH

Die ISARIA Wohnbau AG ist Uber die One Group GmbH mittelbar an nachfolgenden
Gesellschaften beteiligt:

Bezeichnung Sitz Stellung Beteili- Eigenkapital Jahresergebnis
gungs- 31.12.2015 2015
quote
€ €
One Capital Emissions-| Hamburg Gesellschafter 100% -29.224,56 -287.435,97
haus GmbH
One Consulting GmbH Hamburg Gesellschafter 100% -1.389.456,37 -68.025,83
One Komplementér | Hamburg Gesellschafter 100% 21.640,21 -4.741,08
GmbH
One Komplementar 2| Hamburg Gesellschafter 100% 18.362,23 -5.300,71
GmbH
One Project Develop-| Hamburg Gesellschafter 100% -5.554.477,74 -669.267,28
ment
One Project Develop-| Hamburg Gesellschafter 100% 23.307,50 0,00**
ment AIF 4 GmbH
One Real Estate GmbH Hamburg Gesellschafter 100% 21.530,98 0,00*
OPD Objekt St. Augustin| Hamburg Gesellschafter 100% -324.689,06 -348.511,24
GmbH
One Group Objekt | Hamburg Gesellschafter 94,8% -318.211,65 -58.343,57
HerbartstraBe 23 KG
(vormals: vRHV Verwal-
tung | GmbH)
One Residential 1 GmbH | Hamburg Gesellschafter 100% 25.000,00 0,00**

* Jahresergebnis nach Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag

** Jahresergebnis nach Gewinnabflihrungsvertrag

Die One Group GmbH hat mit Vertrag vom 10. Juni 2015 die One Residential 1

GmbH gegriindet.
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Die ISARIA Wohnbau AG ist Uber die One Group GmbH und die One Project Deve-
lopment GmbH mittelbar an nachfolgenden Gesellschaften beteiligt:

Bezeichnung Sitz Stellung Beteili- Eigenkapital Jahresergebnis
gungs- 31.12.2015 2015
quote
€ €
ISARIA. GmbH & Co.| Minchen Kommanditist 20% -2.711.790,33 -85.616,88
Objekt Metropolis KG
(vormals: J.K. Wohnbau-
gesellschaft mbH & Co.
Objekt DefreggerstraBe
KG)
Objekt Kapstadtring 1| Minchen Gesellschafter 80% 60.885,23 28.775,25
GmbH
ISARIA Wohnbau Objekt | Minchen Gesellschafter 5% 208.591,27 153.785,78
Am Minchfeld GmbH
(vormals: JK Wohnbau
Objekt Am  Muinchfeld
GmbH)

Mit Vertrag vom 03. Juni 2014 hat die ISARIA Wohnbau AG 19% der Anteile und die
ISARIA Holding GmbH 1% der Anteile an der ISARIA GmbH & Co. Objekt Metropolis
KG an die One Project Development GmbH veréufRRert.

Mit Vertrag vom 20. Mai 2014 hat die One Project Development GmbH 80% der An-
teile an der Objekt Kapstadtring 1 GmbH von der ISARIA Wohnbau AG erworben.

Mit Vertrag vom 20. April 2014 hat die One Project Development GmbH 10% der An-
teile an der ISARIA Wohnbau Objekt Am Miinchfeld GmbH von der ISARIA Wohnbau
AG erworben. Mit Vertrag vom 30. Juni 2015 hat die One Project Development GmbH
5% ihrer Anteile an der ISARIA Wohnbau Objekt Am Minchfeld GmbH an die One
Project Development AlIF 4 GmbH veraul3ert.

Die ISARIA Wohnbau AG ist Uber die One Group GmbH und die One Project
Development AIF 4 GmbH mittelbar an nachfolgenden Gesellschaften beteiligt:

Bezeichnung Sitz Stellung Beteili- Eigenkapital Jahresergebnis
gungs- 31.12.2015 2015
quote
€ €
ISARIA Wohnbau Objekt | Miinchen Gesellschafter 5% 208.591,27 153.785,78
Am  Minchfeld GmbH
(vormals: JK Wohnbau
Objekt Am  Muinchfeld
GmbH)
Wohnbau Objekt Miinchen Gesellschafter 10% -430.265,42 91.328,49
Tubinger StraRe GmbH

Mit Vertrag vom 28. September 2015 hat die One Project Development AIF 4 GmbH
10% der Anteile an der Wohnbau Objekt Tubinger StraRe GmbH von der ISARIA
Wohnbau AG erworben.



Die ISARIA Wohnbau AG ist Uber die JK Wohnbau Objekt Karlsfeld 1 GmbH mittelbar

an folgenden Gesellschaften beteiligt:
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Bezeichnung Sitz Beteili- Eigenkapital Jahresergebnis
gungs- 31.12.2015 2015
quote € €
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 2 Miinchen 100% 25.000,00 o*
GmbH
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 3 Miinchen 100% 25.000,00 o*
GmbH

* Jahresergebnis nach Ergebnisabfihrungsvertrag mit JK Wohnbau Objekt Karlsfeld 1 GmbH

Die ISARIA Wohnbau AG ist Uber die ISARIA Holding GmbH mittelbar an folgenden

Gesellschaften beteiligt:

Bezeichnung Sitz Beteili- Eigenkapital Jahresergebnis

gungs- 31.12.2015 2015
quote € €

JK Wohnbau Fonds GmbH Miinchen 100% 90.694,80 -2.831,65

JK Treuhand Vermdgensverwaltung Miinchen 100% -173.221,71 -6.376,01

GmbH

WaltherstraBe Komplementar GmbH Miinchen 100% 21.439,73* 589,30*

(Rechtsnachfolgerin der JK Wohnbau

GmbH & Co. Objekt Waltherstrale KG)

* Jahresergebnis zum 31.12.2014

Die JK Wohnbau mbH & Co. Objekt Waltherstralle KG hat mit Vertrag vom 01. De-
zember 2015 100% der Anteile an ihrer Komplementarin, der Waltherstrale Komple-
mentar GmbH, an die ISARIA Holding GmbH veraufert.

Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorréte

Die im Vorjahr in den zum Verkauf bestimmten Grundstiicken befindliche Wohnung
wurde im Kalenderjahr 2015 verauf3ert. Der Bestand zum 31. Dezember 2015 in
Hohe von T€ 172 (Vj. T€ 800) beinhaltet Tiefgaragenstellplatze.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

Unter den sonstigen Vermogensgegenstanden werden Forderungen mit einer Rest-
laufzeit von mehr als einem Jahr in Hohe von T€ 29 (Vj. T€ 28) ausgewiesen.
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Aktive und passive Latente Steuern

Latente Steuern werden auf temporare Differenzen zwischen dem jeweiligen Bilanz-
ansatz gemafld Handelsbilanz und Steuerbilanz bericksichtigt. Bei den Differenzen
handelt es sich um Abweichungen aus der Bewertung von Finanzanlagen. Diese Ab-
weichungen flhren zu aktiven sowie passiven latenten Steuern.

Zudem bestehen zum 31. Dezember 2015 korperschaftsteuerliche und gewerbesteu-
erliche Verlustvortrage, auf die aktive latente Steuern auf Basis einer steuerlichen
Vier-Jahresplanung fur die ISARIA Wohnbau AG gebildet werden. Bei der Berech-
nung der latenten Steuern wurde fur die Korperschaftsteuer ein Steuersatz von
15,83% (inkl. Solidaritatszuschlag) und fiir die Gewerbesteuer ein Steuersatz von
17,15% zugrunde gelegt.

Zum Abschlussstichtag unterliegt gemaR § 268 Abs. 8 HGB der Uberhang der aktiven
latenten Steuern Uber die passiven latenten Steuern in Héhe von T€ 11.865 einer
Ausschittungssperre.

Eigenkapital

Das gezeichnete und im Handelsregister eingetragene Kapital (Grundkapital) der
ISARIA Wohnbau AG betrdgt zum Stichtag € 23.764.000,00 und ist eingeteilt in
23.764.000 nennwertlose und auf den Inhaber  lautende  Stick-
aktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von € 1,00.

Die ordentliche Hauptversammlung der ISARIA Wohnbau AG vom 23. Mai 2014 hat
beschlossen, das bestehende genehmigte Kapital 2012 aufzuheben und den Vor-
stand zu ermachtigen, das Grundkapital der Gesellschaft mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats bis zum 22. Mai 2019 durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe von bis
zu 11.882.000 neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlage um bis zu EUR 11.882.000,00 zu erhéhen (Genehmigtes Kapital 2014/1).

Das Grundkapital der Gesellschaft ist zum 31. Dezember 2015 durch Beschluss der
Hauptversammlung vom 23. Marz 2012 um bis zu € 10.382.000,00 bedingt
erhoht. Das bedingte Kapital wurde zum Stichtag noch nicht in Anspruch genommen.

Noch bestehende Genussrechte in Hohe von € 6.710,00 konnten mangels Erreich-
barkeit der Zeichner auch im abgelaufenen Geschéftsjahr noch nicht aufgehoben und
zuriickbezahlt werden. Die Gesellschaft geht nicht davon aus, aus diesen Genuss-
rechten noch in Anspruch genommen zu werden. Daher hat die Gesellschaft die be-
stehenden Genussrechte in Hohe von € 6.710,00 ergebniswirksam aufgelost.

Angaben gemal § 152 Abs. 2 AktG

Aus der zum 31. Dezember 2014 bestehenden Kapitalricklage in HOhe von
70.017.930,00 € wurde ein Betrag in Hohe von € 67.634.820, zum Ausgleich von
handelsrechtlichen Jahresfehlbetrdgen entnommen.
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Sonstige Rickstellungen

Die sonstigen Rickstellungen untergliedern sich wie folgt:

TE
Ruckstellungen fur Prozessrisiken 2.705
Ruckstellungen fur Personalkosten 775
Ruckstellungen fur Haftungsverhdltnisse 600
Ruckstellungen fur Jahresabschluss-
und Prufungskosten 218
Ubrige 222
Summe 4.520

Verbindlichkeiten

Samtliche Verbindlichkeiten haben wie im Vorjahr eine Restlaufzeit von bis zu einem
Jahr.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Personalaufwand

Durchschnittlich waren im abgelaufenen Geschéftsjahr 49 Mitarbeiter/-innen (Vj. 41
Mitarbeiter/-innen) beschaftigt.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen entfallen im Wesentlichen auf folgende
Positionen:

o Forderungsverzicht und Einzelwertberichtigung von Forderungen gegeniber
verbundenen Unternehmen T€ 5.698 (Vj. T€ 386)

o Fremdarbeiten und Nachlaufkosten T€ 2.244 (Vj. T€ 2.065)

e Rechts-, Beratungs- und Prifungskosten T€ 2.006 (Vj. T€ 2.315)

o Raumkosten T€ 647 (Vj. T€ 624)

Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens

Der Ausweis betrifft in voller Hohe aul3erplanméaflige Abschreibungen auf Anteile an
verbundenen Unternehmen auf Grund einer voraussichtlich dauernden Wertminde-
rung.
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Ertrage aus Gewinnabfihrungsvertrdgen und Aufwendungen aus Verlustibernahmen

Die Ertrage aus Gewinnabflihrungen und Aufwendungen aus Verlustibernahmen
betreffen die Gewinn- und Verlustanteile aus Ergebnisibernahmen auf Grund beste-
hender Beherrschungs- und/oder Gewinnabfiihrungsvertrage.

Steuern vom Einkommen und Ertrag und sonstige Steuern

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag resultieren in Hohe von T€ 2.001 aus laten-
ten Steuerertragen.

Sonstige Angaben

Haftungsverhéltnisse

Birgschaften

Unbefristete selbstschuldnerische Birgschaft fiir das Darlehen eines Kreditin-
stitutes an die Isaria Immobilienverwaltung GmbH & Co. KG in H6he von
T€ 2.554.

Unbefristete selbstschuldnerische Birgschaft fir die Darlehen der ISARIA
Wohnbau Objekt Am Minchfeld GmbH bei einem Kreditinstitut in Hohe von
T€ 7.300.

Selbstschuldnerische Blrgschaft fiir ein Darlehen der ISARIA GmbH & Co.
Objekt Metropolis KG bei einem Kreditinstitut in Hohe von T€ 3.000.

Gesamtschuldnerische Haftung fiir die Zahlung des Grundstiickskaufpreises
der ISARIA Tower GmbH in H6he von T€ 14.000.

Selbstschuldnerische Burgschaft fur ein Darlehen der ISARIA Objekt Karlsfeld
2 GmbH bei einem Kreditinstitut in Hohe von T€ 2.500.

Qualifizierte Rangrucktrittsvereinbarung vom 27. Juli 2012 fur Glaubiger der
JK Wohnbau GmbH & Co. Objekt MaistraRe KG mit einem Betrag bis zur
Hohe von T€ 20.000.

Selbstschuldnerische Bilrgschaft fir ein Darlehen der ISARIA Wohnbau
GmbH & Co. Objekt Metropolis KG bei einem Kreditinstitut in H6he von
T€ 3.000.

Selbstschuldnerische Birgschaft fir ein Darlehen der Wohnbau Objekt
Tlbinger StraRe GmbH bei einem Kreditinstitut in Hohe von T€ 1.500.

Unbefristete selbstschuldnerische Birgschaft fir ein Darlehen der ISARIA
Tower GmbH bei einem Kreditinstitut in Hohe von T€ 17.000.

Bilrgschaft fur das Darlehen der OPD Objekt St. Augustin GmbH bei einem
Kreditinstitut in Hohe von T€ 8.700.
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Patronatserklarungen

e Mit Datum vom 16. Dezember 2014 hat die Gesellschaft erklart, dass die
ISARIA Verwaltungs AG & Co. Objekt ViktoriastralRe KG jederzeit mit finanzi-
ellen Mitteln bis zu T€ 2.000 ausgestattet wird, sodass sie ihre finanziellen
Verpflichtungen erfullen kann. Das Patronat ist bis zum 31. Dezember 2016
abgegeben.

e Mit Datum vom 5. September 2012 und Nachtrag vom 30. Dezember 2014 hat
die Gesellschaft erklart, dass die JK Treuhand Vermdgensverwaltung GmbH
jederzeit mit finanziellen Mitteln bis zu T€ 250 ausgestattet wird, sodass sie ih-
re finanziellen Verpflichtungen erfullen kann. Die Erklarung gilt bis zum 31.
Dezember 2016.

o Mit Datum vom 5. November 2012 und Nachtrag zuletzt vom 30. November
2015 hat die Gesellschaft erklart, dass die gindiwo Gesellschaft fur individuelle
Wohnungsprivatisierung mbH jederzeit mit finanziellen Mitteln bis zu T€ 600
ausgestattet wird, sodass sie ihre finanziellen Verpflichtungen erfillen kann.
Die Erklarung gilt bis zum 31. Dezember 2016.

¢ Mit Datum vom 16. Dezember 2014 und Nachtrag vom 30. November 2015
hat die Gesellschaft erklart, dass die gindiwo Gesellschaft fir individuelle
Wohnungsprivatisierung Objekt St. Bonifatius Strale mbH jederzeit mit finan-
ziellen Mitteln bis zu T€ 11.000 ausgestattet wird, sodass sie ihre finanziellen
Verpflichtungen erfillen kann. Die Erklarung gilt bis zum 31. Dezember 2016.

e Mit Datum vom 16. Dezember 2014 hat die Gesellschaft erklart, dass die JK
Wohnbau GmbH & Co. Objekt Maistral3e KG jederzeit mit finanziellen Mitteln
bis zu T€ 20.000 ausgestattet wird, sodass sie ihre finanziellen Verpflichtun-
gen erfullen kann. Das Patronat ist bis zum 31. Dezember 2016 abgegeben.

e Mit Datum vom 24. November 2015 hat die Gesellschaft erklart, dass die OPD
Objekt St. Augustin GmbH jederzeit mit finanziellen Mitteln bis zu T€ 8.700
ausgestattet wird, so dass sie ihre finanziellen Verpflichtungen erfullen kann.
Die Erklarung gilt fur die Laufzeit des zugrunde liegenden Darlehens eines
Kreditinstituts.

Aus Sicht der ISARIA Wohnbau AG ist, tUber die bereits gebildeten Rickstellungen
hinaus, zum Zeitpunkt der Erstellung des vorliegenden Jahresabschlusses die Wahr-
scheinlichkeit, dass die Gesellschaft aus den oben genannten Haftungsverhéaltnissen
in Anspruch genommen wird, auf Grund entsprechender Bonitat der Tochtergesell-
schaften, als gering einzustufen ist.

Auf die Erhebung einer Vergitung fur die Haftungsubernahmen fir verbundene

Unternehmen wurde verzichtet.

Personlich haftende Gesellschafterin

Die ISARIA Wohnbau AG ist zum Stichtag personlich haftende Gesellschafterin bei
folgenden Gesellschaften:

e ISARIA Verwaltungs AG & Co. Objekt Viktoriastral3e KG, Miinchen
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Die ISARIA Wohnbau AG war personlich haftende Gesellschafterin bei folgenden
Gesellschaften:

J.K. Wohnbaugesellschaft mbH & Co. Objekt Hohenwaldeck KG, Miinchen
JK Wohnbau GmbH & Co. Objekt WaltherstraRe KG, Miinchen
JK Wohnbau GmbH & Co. Objekt Maistral3e KG, Miinchen

JK Wohnbau GmbH & Co. Objekt Karlsfeld 1 KG, Munchen (jetzt firmierend
unter JK Wohnbau Objekt Karlsfeld 1 GmbH, Minchen)

J.K. Wohnbaugesellschaft mbH & Co. Objekt Stahlstralle KG, Miinchen (jetzt
firmierend unter der JK Wohnbau Objekt Stahlstral’e GmbH, Miinchen)

J.K. Wohnbaugesellschaft mbH & Co. Objekt Defreggerstralle KG, Miinchen
(jetzt firmierend unter ISARIA GmbH & Co. Objekt Metropolis KG, Minchen)

JK Wohnbau AG & Co. Objekt Karlsfeld 2 KG, Muinchen (jetzt firmierend unter
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 2 GmbH, Minchen)

JK Wohnbau AG & Co. Objekt Karlsfeld 3 KG, Muinchen (jetzt firmierend unter
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 3 GmbH, Minchen)

Als personlich haftende Gesellschafterin bestehen Haftungs- bzw. Nachhaftungsrisi-
ken fur Verbindlichkeiten der genannten Gesellschaften (vgl. dazu auch die nachfol-
genden Erlauterungen unter Tz. 5.3).

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Zum Bilanzstichtag bestehen Mietverpflichtungen von T€ 575 p.a. Der Ge-
samtbetrag der hieraus entstehenden finanziellen Verpflichtungen nach dem
Bilanzstichtag betragt T€ 1.565.

Mit Eintrag ins Handelsregister am 13. September 2007 ist die Gesellschaft
als Komplementarin der J.K. Wohnbaugesellschaft mbH & Co. Objekt
Hohenwaldeck KG ausgetreten. Im Zusammenhang mit der gesetzlichen
Nachhaftung im Sinne des 8 160 HGB kann die Gesellschaft nur fur Verbind-
lichkeiten in unwesentlicher Hohe in Anspruch genommen werden.

Mit Eintrag ins Handelsregister am 9. September 2008 ist die Gesellschaft als
Komplementarin der JK Wohnbau GmbH & Co. Objekt WaltherstralRe KG
ausgetreten. Im Zusammenhang mit der gesetzlichen Nachhaftung im Sinne
des § 160 HGB kann die Gesellschaft nur fir Verbindlichkeiten in unwesentli-
cher Hohe in Anspruch genommen werden.

Mit Eintrag ins Handelsregister am 09. Januar 2013 ist die Gesellschaft als
Komplementérin der JK Wohnbau GmbH & Co. Objekt Maistralle KG ausge-
treten. Im Zusammenhang mit der gesetzlichen Nachhaftung im Sinne des
§ 160 HGB kann die Gesellschaft nur fur Verbindlichkeiten bis zu einer Hohe
von T€ 10.630 in Anspruch genommen werden.

Mit Eintrag ins Handelsregister am 6. Mai 2014 ist die Gesellschaft als Kom-
plementérin der J.K. Wohnbaugesellschaft mbH & Co. Objekt Defreggerstralie
KG ausgetreten. Im Zusammenhang mit der gesetzlichen Nachhaftung im
Sinne des § 160 HGB kann die Gesellschaft fur Verbindlichkeiten in Hohe von
T€ 2.731 in Anspruch genommen werden.
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Mit Eintrag ins Handelsregister am 12. Februar 2014 ist die Gesellschaft als
Komplementéarin der JK Wohnbau AG & Co. Objekt Karlsfeld 2 KG im Rah-
men des Formwechsels von einer GmbH & Co KG in eine GmbH ausgetreten.
Im Zusammenhang mit der gesetzlichen Nachhaftung im Sinne des
§ 160 HGB kann die Gesellschaft fur Verbindlichkeiten in Hohe von T€ 1.186
in Anspruch genommen werden.

Mit Eintrag ins Handelsregister am 12. Februar 2014 ist die Gesellschaft als
Komplementéarin der JK Wohnbau AG & Co. Objekt Karlsfeld 3 KG im Rah-
men des Formwechsels von einer GmbH & Co KG in eine GmbH ausgetreten.
Im Zusammenhang mit der gesetzlichen Nachhaftung im Sinne des
§ 160 HGB kann die Gesellschaft fur Verbindlichkeiten in Hohe von T€ 818 in
Anspruch genommen werden.

Organe der Gesellschaft und deren Vergitung

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der ISARIA Wohnbau AG setzte sich im abgelaufenen Geschéaftsjahr
wie folgt zusammen:

Herr Prof. Dr. Raimund Baumann, Vorsitzender, Rechtsanwalt und Steuer-
berater, Stuttgart

Herr Robert Unger, stellvertretender Vorsitzender, Rechtsanwalt, Berlin

Herr Michael Kranich, Executive Director der aeris CAPITAL, Pfaffikon,
Schweiz

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrates beliefen sich im Geschéftsjahr auf T€ 150. Die
Aufsichtsrate waren im abgelaufenen Geschéftsjahr Mitglieder in folgenden anderen
Aufsichtsraten bzw. Kontrollgremien:

Herr Prof. Dr. Raimund Baumann

MBS AG — Aufsichtsratsvorsitzender

LMT GmbH & Co. KG — Aufsichtsratsvorsitzender

Seibt & Kapp Maschinenfabrik GmbH & Co. KG — Beiratsmitglied
Jessen Holding GmbH & Co. KG — Beiratsmitglied

TESALYS Beteiligungs AG — Aufsichtsratsvorsitzender

Herr Michael Kranich

Park & Bellheimer AG — Aufsichtsratsvorsitzender
ZetVisions AG — stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender

Leonardo Venture GmbH & KGaA - stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzen-
der

Epple Holding GmbH — Vorsitzender des Beirats
VRmagic Holding AG — Aufsichtsrat
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Herr Robert Unger

e Keine weiteren Mandate

Vorstand

Vorstande waren im abgelaufenen Geschéftsjahr Herr Michael Haupt, Vorstands-
sprecher (CEO), Minchen, Herr Jan von Lewinski (COQO), Minchen, und
Herr Christian Dunkelberg (CIO), Miinchen. Die folgende Ubersicht zeigt die ge-
wéhrten Vergitungen:

2015 fixer Bestandteil variabler Bestandteil Nebenleistungen Gesamtbeziige

T€ T€ T€ T€
Michael Haupt 330 330 17 677
Christian Dunkelberg 303 266 13 582
Jan von Lewinski 300 300 13 613
Summe 933 896 43 1.872

Mit Wirkung zum 30. November 2015 hat Herr Christian Dunkelberg die ISARIA
Wohnbau AG verlassen. Die Aufgaben werden nunmehr von Herrn Michael Haupt
und Herrn Jan von Lewinski tbernommen. Damit wird das Unternehmen zukinftig
von einem zweikopfigen Vorstand gefuhrt.

Angaben gemal § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG

Bezliglich der entsprechenden Angaben verweisen wir auf die diesem Anhang als
Anlage 2 beigefligte Aufstellung.

Honorar des Abschlussprifers

Durch den Abschlussprifer flr das Geschéftsjahr 2015, die Noérenberg « Schroder
GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft, Hamburg, wurden fir das Geschéftsjahr
2015 Honorare von insgesamt T€ 239 (Vj. T€ 311) berechnet. Diese betrafen mit
T€ 216 (Vj. T€ 278) Abschlussprifungsleistungen fir die Prifung des Jahres- und
Konzernabschlusses und mit T€ 4 (Vj. T€ 52) andere Bestétigungsleistungen. Ferner
wurden fir sonstige Leistungen (Beratungsleistungen) Honorare von T€ 19
(Vj. T€ 11) berechnet.

Samtliche angegebenen Honorare betreffen Nettohonorare ohne die gesetzliche
Umsatzsteuer von 19%. Die in Rechnung gestellte Umsatzsteuer ist fir die Gesell-
schaft nicht abziehbar und damit aufwandswirksam zu erfassen.
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Entsprechenserklarung zum Corporate Governance Kodex

Die nach § 161 AktG geforderte Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex wurde vom Vorstand und Aufsichtsrat abgegeben. Sie ist den
Aktionédren auf der Website der Gesellschaft (www.isaria.ag) im Bereich Investor Re-
lations dauerhaft zuganglich gemacht worden.

Munchen, 25. Februar 2016

% w

Michael t Jan von Lewinski
Vorstandg$precher (CEO) Vorstand (COO)



Immaterielle Vermégensgegenstande

1. Konzessionen und Lizenzen

Sachanlagen

1. Betriebs- und Geschaftsausstattung

Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen
3. Beteiligungen

Entwicklung des Anlagevermdgens der ISARIA Wohnbau AG, Minchen

fir den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2015

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Kumulierte Abschreibungen

Anlage 1 zum Anhang

Nettobuchwerte

€ €

01.01.2015 Zugénge Abgénge Umbuchungen  31.12.2015 01.01.2015 Zugénge Abgange 31.12.2015 31.12.2015 31.12.2014
510.309,50 24.302,18  209.615,41 0,00 324.996,27 484.727,50 19.618,18  209.587,41 294.758,27 30.238,00 25.582,00
510.309,50 24.302,18  209.615,41 0,00 324.996,27 484.727,50 19.618,18  209.587,41 294.758,27 30.238,00 25.582,00
1.438.519,35 512.064,47  739.914,97 0,00 1.210.668,85 1.229.156,35 126.590,47  737.477,97 618.268,85 592.400,00 209.363,00
1.438.519,35 512.064,47  739.914,97 0,00 1.210.668,85 1.229.156,35 126.590,47  737.477,97 618.268,85 592.400,00 209.363,00
24.512.911,77 4.000,00 5.343,00 75.491,37 24.587.060,14  12.873.558,52 397.949,99 2.092,00 13.269.416,51 11.317.643,63 11.639.353,25
9.181.117,42 0,00 0,00 0,00 9.181.117,42 3.900.507,34 0,00 0,00  3.900.507,34 5.280.610,08 5.280.610,08
1.487.991,37 0,00 0,00 -75.491,37 1.412.500,00 1.375.000,00 0,00 0,00  1.375.000,00 37.500,00 112.991,37
35.182.020,56 4.000,00 5.343,00 0,00 35.180.677,56  18.149.065,86 397.949,99 2.092,00 18.544.923,85 16.635.753,71 17.032.954,70
37.130.849,41 540.366,65  954.873,38 0,00 36.716.342,68  19.862.949,71 544.158,64  949.157,38 19.457.950,97 17.258.391,71 17.267.899,70
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Anlage 2 zum Anhang: Angaben gemaR 8 160 Abs. 1. Nr. 8 AktG

Samtliche Veroffentlichungen durch die Gesellschaft Giber Mitteilungen von Beteili-
gungen im Berichtsjahr und dariiber hinaus stehen auf der Internetseite der ISARIA
Wohnbau AG zur Verfugung (www.investoren.isaria-wohnbau.de/websites/
isaria/German/1400/stimmrechtsmitteilungen-nach-wphg.html):

e Die Janus Capital Management LLC, Denver, Vereinigte Staaten von Amerika
hat der ISARIA Wohnbau AG nach § 21 Abs. 1 WpHG am 1. April 2015 mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft am 30. Marz 2015 die
Schwelle von 3% der Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag
3,85% (das entspricht 914.659 Stimmrechte) betragen hat.

e Herr Harald Tschira, Deutschland hat uns gemafR? 8§ 21 Abs. 1 WpHG am
15. Mai 2015 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der ISARIA Wohnbau
AG, Minchen, Deutschland, am 31. Marz 2015 die Schwelle von 3% und 5%
der Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 7,78% (das entspricht
1.850.000 Stimmrechten) betragen hat. Hiervon héalt der Meldepflichtige
7,78% (das entspricht 1.850.000 Stimmrechten) als Mitglied einer Erben-
gemeinschaft nach Dr. h.c. Klaus Tschira. Davon sind 7,78 % (das entspricht
1.850.000 Stimmrechten) gemall § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 2 WpHG in
Verbindung mit Satz 2 WpHG uber die aeris Capital Management Company
S.A. zuzurechnen.

e Herr Udo Tschira, Deutschland hat uns gemaR § 21 Abs. 1 WpHG am
15. Mai 2015 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der ISARIA Wohnbau
AG, Minchen, Deutschland, am 31. Marz 2015 die Schwelle von 3% und 5%
der Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 7,78% (das entspricht
1.850.000 Stimmrechten) betragen hat. Hiervon héalt der Meldepflichtige
7,78% (das entspricht 1.850.000 Stimmrechten) als Mitglied einer Erben-
gemeinschaft nach Dr. h.c. Klaus Tschira. Davon sind 7,78 % (das entspricht
1.850.000 Stimmrechten) gemaf § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 2 WpHG in Verbin-
dung mit Satz 2 WpHG uber die aeris Capital Management Company S.A. zu-
zurechnen.

e Die aeris CAPITAL Absolute Return Holding GmbH, Pféffikon, Schweiz, hat
der ISARIA Wohnbau AG geméal3 § 21 Abs. 1 WpHG am 21. Dezember 2010
(Korrektur der Veréffentlichung am 3. Januar 2011) mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil an der Gesellschaft am 10. November 2010 die Schwelle von 3%
und 5% der Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 6,02% (das
entspricht 1.250.000 Stimmrechten) betragen hat. 6,02% der Stimmrechte
(1.250.000 Stimmrechte) sind der Gesellschaft gemall § 22 Abs. 1 Satz 1
Nr. 1 WpHG von der aeris CAPITAL Management Company S.A., Luxemburg,
zuzurechnen.

e Die FIL Limited, Hamilton, Bermuda, hat der ISARIA Wohnbau AG nach
8§ 21 Abs. 1 WpHG am 4. Januar 2011 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil
an der Gesellschaft am 21. Dezember 2010 die Schwelle von 5% Uberschrit-
ten hat und zu diesem Zeitpunkt 7,22% (1.500.000 Stimmrechte) betragt. Alle
Stimmrechte an der ISARIA Wohnbau AG werden der FIL Limited, Hamilton,
Bermuda, nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zugerechnet. Die Stimmrechte
werden der FIL Limited unter anderem von dem Fidelity Investment Funds, ei-
nem Aktionar, der selbst mehr als 3% an der ISARIA Wohnbau AG hélt, zuge-
rechnet.



Seite 2

Die FIL Holdings Limited, Hildenborough, England, hat der ISARIA Wohnbau
AG nach § 21 Abs. 1 WpHG am 4. Januar 2011 mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil an der Gesellschaft am 21. Dezember 2010 die Schwelle von 5%
Uberschritten hat und zu diesem Zeitpunkt 7,22% (1.500.000 Stimmrechte) be-
tragt. Alle Stimmrechte an der ISARIA Wohnbau AG werden der FIL Holdings
Limited nach 8§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit Satz 2 WpHG zuge-
rechnet. Die Stimmrechte werden der FIL Holdings Limited unter anderem
von dem Fidelity Investment Funds, zugerechnet.

Die FIL Investments International, Hildenborough, England, hat der ISARIA
Wohnbau AG nach 8§ 21 Abs. 1 WpHG am 4. Januar 2011 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft am 21. Dezember 2010 die Schwelle
von 5% uberschritten hat und zu diesem Zeitpunkt 7,22% (1.500.000 Stimm-
rechte) betréagt. Alle Stimmrechte an der ISARIA Wohnbau AG werden der FIL
Investments International nach 8§ 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zugerechnet.
Die Stimmrechte werden der FIL Investments International unter anderem
von dem Fidelity Investment Funds, zugerechnet.

Die Helvetic Private Investments AG, Wollerau, Schweiz, hat der ISARIA
Wohnbau AG nach 8§ 21 Abs. 1 WpHG am 3. Februar 2011 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft am 27. Januar 2011 die Schwellen von
25%, 20% und 15% unterschritten hat und zu diesem Tag 10,87% (2.257.000
Stimmrechte) betragt.

Herr Norbert Ketterer, Wollerau, Schweiz, hat der ISARIA Wohnbau AG nach
§ 21 Abs. 1 WpHG am 3. Februar 2011 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil
an der Gesellschaft am 27. Januar 2011 die Schwellen von 25%, 20% und
15% unterschritten hat und zu diesem Tag 10,87% (2.257.000 Stimmrechte)
betragt. 10,87% (2.257.000 Stimmrechte) sind Herrn Ketterer nach § 22 Abs.
1 Satz 1 Nr. 1 WpHG von der Helvetic Private Investments AG zuzurechnen.

Der Fidelity Funds SICAV, Luxemburg, hat der ISARIA Wohnbau AG nach 8§
21 Abs. 1 WpHG am 7. Februar 2011 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil
an der Gesellschaft am 27. Januar 2011 die Schwelle von 3% uberschritten
hat und zu diesem Tag 4,82% (1.000.000 Stimmrechte) betragt

Herr Thomas Ermel, Deutschland, hat der ISARIA Wohnbau AG nach § 21
Abs. 1 WpHG am 17. Februar 2014 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an
der Gesellschaft am 11. Februar 2014 die Schwelle von 3% der Stimmrechte
Uberschritten hat und an diesem Tag 3,79% (das entspricht 900.000 Stimm-
rechten) betragen hat.

Herr Lahcen Knapp, Deutschland, hat der ISARIA Wohnbau AG nach § 21
Abs. 1 WpHG am 17. Februar 2014 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an
der Gesellschaft am 11. Februar 2014 die Schwelle von 3% und 5% der
Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 8,84% (das entspricht
2.100.000 Stimmrechten) betragen hat. 8,84% der Stimmrechte (das ent-
spricht 2.100.000 Stimmrechten) sind Herrn Knapp gemal 8 22 Abs. 1, Satz
1, Nr. 1 WpHG zuzurechnen. Zugerechnete Stimmrechte werden dabei gehal-
ten Uber folgende von ihm kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil
an der ISARIA Wohnbau AG jeweils 3% oder mehr betragt: One GRP Verwal-
tungs GmbH.



Seite 3

Die One GRP Verwaltung GmbH, Hamburg, Deutschland, hat der ISARIA
Wohnbau AG nach 8 21 Abs. 1 WpHG am 17. Februar 2014 mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft am 11. Februar 2014 die Schwelle
von 3% und 5% der Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 8,84%
(das entspricht 2.100.000 Stimmrechten) betragen hat.

Die Empira AG, Zug, Schweiz, hat der ISARIA Wohnbau AG nach § 21 Abs. 1
WpHG am 03. September 2014 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der
Gesellschaft am 26. August 2014 die Schwelle von 3% und 5% der Stimm-
rechte Uberschritten hat und an diesem Tag 8,84% (das entspricht 2.100.000
Stimmrechten) betragen hat. 8,84% der Stimmrechte (das entspricht
2.100.000 Stimmrechte) sind der Gesellschaft gemafl § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr.
1 WpHG zuzurechnen. Zugerechnete Stimmrechte werden dabei gehalten
Uber folgende von ihm kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an
der ISARIA Wohnbau AG jeweils 3% oder mehr betragt: One GRP Verwal-
tungs GmbH, Hamburg.

Die Fidelity Investment Funds, London, Grof3britannien, hat der ISARIA
Wohnbau AG nach 8 21 Abs. 1 WpHG am 08. Oktober 2014 mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft am 03. Oktober 2014 die Schwelle
von 3% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 2,88% (das
entspricht 686.251 Stimmrechten) betragen hat.
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LAGEBERICHT FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2015

1. Grundlagen des Konzerns

I. Geschaftstatigkeit und Konzernstruktur

Geschaftsmodell

Die ISARIA Wohnbau AG (im Folgenden auch ,Gesellschaft” bzw. in Zusammenhang mit ihren
Tochtergesellschaften und Gemeinschaftsunternehmen ,ISARIA Wohnbau Konzern”, ,ISARIA
Wohnbau Gruppe” oder nur ,ISARIA Wohnbau” genannt) ist seit 20 Jahren Projektentwickler fur
Wohnimmobilien im GroBraum Manchen. Der Konzern kauft Grundstiicke Gber eigenstandige Pro-
jektgesellschaften (Tochter- und Beteiligungsgesellschaften) in attraktiven Lagen, plant dort
Wohnimmobilien, baut diese und verkauft sie anschliefend. Teil der Projektentwicklung ist meist
die Schaffung von Wohnbaurecht fir zuvor gewerblich genutzte Flachen. Dabei konzentriert sich
die Gesellschaft auf Standorte, an denen mindestens einhundert Wohnungen realisiert werden
konnen. Die Geschaftstatigkeit der ISARIA Wohnbau Gruppe gliedert sich in die Geschaftsbereiche
Neubau von Wohnimmobilien und Revitalisierung von Bestandsimmobilien. Zu Letzterem zdhlt
auch die Umnutzung von ehemaligen Gewerbeobjekten zu Wohnimmobilien unter der dafir ge-
schaffenen Marke APP.ARTMENTS.

Das Geschaftsmodell der Gesellschaft ist darauf angelegt, die errichteten Wohnungen und Hauser
vollstandig zu verdulBern. Um die in den Projekten investierten Mittel moglichst renditestark ein-
zusetzen, prift der Vorstand fortlaufend, in welcher Phase risikooptimiert das beste Verwertungs-
ergebnis erzielt werden kann. Der Regelfall ist der schlisselfertige Verkauf von Einzeleigentum an
private Investoren oder Eigennutzer. In Betracht kommt im Einzelfall auch, dass Projekte bereits
vor oder nach Abschluss der Baurechtsentwicklung verauBert werden. Bei der Uberpriifung kann
sich aber auch ein Fortbestand als Finanzimmobilie als vorteilhaft darstellen. Etwa wenn pla-
nungsrechtlich innerhalb unserer Projekte verpflichtend zu errichtende geférderte Wohnungsbau-
projekte oder Gewerbeobjekte vorlaufig im Bestand eine wirtschaftlich bessere Realisierung er-
warten lassen. Voraussetzung fir den Ausweis als Finanzimmobilie ist, dass die (aktuell giinstige)
erstrangige Zinssituation ausreichende Bewirtschaftungsiiberschisse zur Verzinsung des Eigenka-
pitals erlaubt und dieses Eigenkapital nicht notwendig im Umlaufvermégen benétigt wird. Dieses
kann etwa durch neue Finanzprodukte der konzerneigenen Finanzierungsplattform sichergestellt
werden. Insgesamt kénnen durch Finanzimmobilien stetige Mieteinnahmen zum Ausgleich des
vergleichsweise volatilen Projektentwicklungsgeschafts generiert werden. Auch bei den Finanz-
immobilien wird grundsétzlich die Maglichkeit von Umschichtungen und Verwertungsmaglichkei-
ten geprift.

Die Gesellschaft war bisher mit ihren Projektgesellschaften ausschlieBlich im wachstumsstarken
GrolBraum Minchen tatig und ist dort seit Jahren einer der Marktfihrer. Diese Position kann nur
noch durch laufende Akquisitionen gehalten, nicht aber sinnvoll ausgebaut werden. Vor diesem
Hintergrund erfolgte 2014 die strategische Entscheidung zur geografischen Ausweitung der Ge-
schaftstatigkeit auf Hamburg als zweiten Standort. Dies auch vor dem Hintergrund, dass in dieser
ndachstgroBeren deutschen Stadt das Preisniveau fir Eigentumswohnungen deutlich niedriger ist
als in Minchen - bei ebenfalls starkem Bevdlkerungswachstum und vergleichbarer Kaufkraft der
privaten Haushalte. In Hamburg hat die Gesellschaft 2014 bereits zwei Projekte erworben und
eine Betriebsstatte gegrindet. Minchen bleibt aber weiterhin Heimat der Gesellschaft mit allen
zentralen Funktionen.



Die ISARIA Wohnbau verfiigt im Konzern mit der One Group GmbH, Hamburg, und ihren Tochter-
gesellschaften (im Folgenden auch ,One Group” genannt) iber eine eigene Finanzierungsplatt-
form. Die Geschaftstatigkeit der One Group umfasst im Wesentlichen die Konzeption, Strukturie-
rung und Emission von Projektentwicklungsfonds fir Wohnungsbauprojekte in Deutschland. Diese
Fonds investieren an den Standorten der ISARIA Wohnbau exklusiv in deren Projekte. Daneben
konnen jedoch an anderen Standorten auch Investitionen in externe Projekte erfolgen. Die One
Group wird als Teilkonzern innerhalb der ISARIA Wohnbau Gruppe gefihrt. Der Geschaftserfolg
innerhalb dieses Teilkonzerns wird im Segment ,One Group” abgebildet.

Produkte, Vertrieb und Bautadtigkeit der ISARIA Wohnbau

Anspruch des ISARIA Wohnbau Konzerns ist es, qualitativ hochwertige Wohnungen in attraktiven
Lagen zum Kauf anzubieten. Der Mal3stab sind die Wiinsche der typischen eigentumsbildenden
Haushalte. Luxusobjekte sind kein Kerngeschaft der Gesellschaft.

Der Vertrieb von Eigentumswohnungen und Hausern wird durch langjahrig fir die Gesellschaft
tatige, provisionsvergutete, freie Mitarbeiter durchgefihrt. Die zielgruppenorientierte Produkt-
entwicklung, das Marketing und Bereitstellung von attraktiven Verkaufsbiros und Musterwoh-
nungen sind aber zentrale eigene Aufgaben der ISARIA Wohnbau. Wir haben uns auch auf die
zunehmende Zahl von Kapitalanlegern als Kdufer eingestellt. Die Kdufer werden mittlerweile
iberwiegend Uber das Internet auf die Produkte der Gesellschaft aufmerksam. Die Betreuung von
Investoren, die komplette Projekte als Mietobjekt Gbernehmen, erfolgt direkt durch die Vor-
standsmitglieder, die langjdhrige Verbindungen zur institutionellen Investmentwelt haben.

Das Unternehmen verfigt iber ein kompetentes und eingespieltes Team von technischen Kun-
denberatern und kaufmannischen Mitarbeitern, die hunderte von Kunden im Jahr vom ,Verkauf
vom Plan” bzw. in der Bauphase bis zur Abnahme begleiten.

Als Projektentwickler deckt die ISARIA Wohnbau die gesamte Wertschopfungskette sowohl des
Entwicklungsprozesses als auch der Bauphase ab. Sie realisiert ihre Projekte mit externen Archi-
tekten, Ingenieuren und Bauunternehmen, die technisch von einem Team aus Projektentwicklern
und Projektleitern sowie durch ein kaufmannisches Controlling gefihrt werden. Die Vergabe der
Bauleistungen erfolgt sowohl an Generalunternehmer als auch in sogenannter Einzelvergabe von
Gewerken und Gruppen von Gewerken.



Projekte der ISARIA Wohnbau

T 01: Neubau-Projekte

Gesamt- Fertigstellung
. . anzahl Projekt
Projekt Objektgesellschaft Standort Wohn- Wohnabscl:ni tté Status
einheiten (geplant)
SEGMENT NEUBAU
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 2 GmbH;
Wohnabschnitt 10b 24 08/2016 im Bau
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 2 GmbH;
Wohnabschnitt 10c 25 12/2017 Bauvorbereitung
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 3 GmbH; teilweise
nido Wohnabschnitt 11c1 (RH) Karlsfeld am Prinzenpark fertiggestellt
7 02/2016 und bergeben
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 3 GmbH;
Wohnabschnitt 12b 11 12/2016 im Bau
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 3 GmbH;
Wohnabschnitte 11¢1 (ETW), 1132-c2 und 12a 36 12/2017 Bauvorbereitung
Tubinger StraBe Wohnbau Objekt Tiibinger StraBe GmbH/ Minchen-Sendling/ Baurecht
Wohnbau Objekt HansastraRe GmbH Westpark geschaffen/
Bauvorbescheid
381 2018 - 2019 liegt vor
Diamalt-Quartier ISARIA Wohnbau Objekt Am Minchfeld GmbH Minchen-Allach Baurechts-
615 2018 - 2020 entwicklung
Wohnpark Nord ISARIA Holding GmbH & Co. Objekt Hamburg-Eidelstedt Baurechts-
Horgensweg KG 800 2017 - 2019 entwicklung
T 02: Revitalisierungs-Projekte
Gesamt- Fertigstellung
. . anzahl Projekt
Projekt Objektgesellschaft Standort Wohn- Wohnabsd:nitté Status
einheiten (geplant)
SEGMENT REVITALISIERUNG
Elsenheimer- ISARIA GmbH & Co. Objekt Metropolis KG Baurecht
strale Minchen-Westend geschaffen/
Bauvorbescheid
350 12/2017 liegt vor
Kapstadtring Objekt Kapstadtring 1 GmbH . Bauantrag
Hamburg-Winterhude 143 12/2017 eingereicht
Tower ISARIA Tower GmbH Minchen-Obersendling Baurechts-
270 06/2020 entwicklung

Aus den in den Tabellen T01 und T02 aufgefihrten Projekten generiert der ISARIA Wohnbau Kon-
zern sein zukinftiges Umsatzvolumen.



Organisationsstruktur

Die ISARIA Wohnbau AG steht an der Spitze der Konzernstruktur. Sie nimmt die Funktion einer
operativen Holdinggesellschaft wahr und dbernimmt in dieser Eigenschaft konzerntibergreifend
Aufgaben fir die gesamte ISARIA-Gruppe, insbesondere auch die Bereitstellung von Personal fir
ihre Projektgesellschaften. Diese Projektgesellschaften sind jeweils Eigentimer von Immobilien-
projekten (zum Verkauf bestimmte Grundsticke und unfertige Bauten). Die One Group GmbH mit
ihren Tochtergesellschaften bildet innerhalb des ISARIA Wohnbau-Konzerns einen eigenen Teil-
konzern. Innerhalb dieses Teilkonzerns nimmt die One Group GmbH ebenfalls die Funktion einer
operativen Holdinggesellschaft wahr und Gbernimmt in dieser Eigenschaft Aufgaben fir ihre Toch-
tergesellschaften.

ISARIA Wohnbau AG
Projektentwicklung

Neubau Revitalisierung konzerneigene
Finanzierungsplattform

laufende Bauprojekie laufende Bauprojekte
Projektentwicklung Projektentwicklung

Eine Gesamtibersicht aller Gesellschaften ist im Anhang dargestellt.

Vorstand und Aufsichtsrat

Die ISARIA Wohnbau wird durch den Vorstand auf Basis gesetzlicher Bestimmungen und der vom
Aufsichtsrat beschlossenen Geschaftsordnung geleitet. Der Vorstand der ISARIA Wohnbau besteht
nach der Satzung der Gesellschaft aus mindestens zwei Mitgliedern. Der Aufsichtsrat bestellt die
Vorstandsmitglieder. Er berdt und iberwacht den Vorstand bei der Leitung der Gesellschaft. We-
sentliche Geschafte des Vorstands benétigen seine Zustimmung. Dariber hinaus kann er einen
Vorstandsvorsitzenden bzw. Vorstandssprecher ernennen und dessen Stellvertreter bestellen. Der
Aufsichtsrat besteht laut Satzung der ISARIA Wohnbau aus drei Mitgliedern, die von der Hauptver-
sammlung gewahlt werden.

Il. Konzernsteuerung

Um unseren Konzern erfolgreich und nachhaltig zu steuern, missen wir die Erwartungen aller
Interessengruppen (,Stakeholder”) im Blick haben.
o Die Aktiondre erwarten eine angemessene Wertsteigerung ihres eingesetzten Kapitals.
o Die Fremdkapitalgeber und Fondsinvestoren erwarten eine angemessene Verzinsung
und die Fahigkeit zur Schuldenriickzahlung.
e Unseren Mitarbeitern missen wir sichere Arbeitsplatze mit Zukunftsperspektiven bieten.
e Kunden treffen als private Immobilienkaufer regelmaRig eine fir ihr Leben bedeutsame
Investitionsentscheidung und erwarten Lebensqualitat und Werterhalt.
o Geschaftspartner und Lieferanten rechnen mit unserer Zuverldssigkeit.

Das Planungs- und Steuerungssystem der ISARIA Wohnbau stellt eine Vielzahl von Instrumenten
bereit, um die aktuelle Geschaftsentwicklung zu bewerten und daraus zukinftige operative und
strategische Entscheidungen abzuleiten. Ziel ist die optimale Ausschopfung wirtschaftlicher und
unternehmerischer Potentiale.



Finanzielle Kennzahlen

Der Vorstand orientiert sich bei der Steuerung des ISARIA Wohnbau Konzerns vor allem an folgen-
den finanziellen Kennzahlen:

e Finanzielle Kennzahlen
o Umsatzerlése
Rohertragsmarge
EBIT
Finanzaufwendungen
Ergebnis nach Steuern
Notariell beurkundete Verkaufe
Auftragsbestand
Kapitalzufluss (Fondsgeschaft One Group)

O O O O o0 o0 o

Die notariell beurkundeten Verkaufe und der Auftragsbestand bilden dabei die Grundlage fir den
zukinftigen Umsatz. Hieraus ergibt sich eine hohe Planungssicherheit.

Auf Ebene des Teilkonzerns One Group ist das im Fondsgeschaft eingeworbene Kapital die zentra-
le finanzielle KenngréRRe. Sie stellt das konzerninterne Finanzierungspotential fir unsere beste-
henden sowie zukinftigen Projektentwicklungen dar.

Dariber hinaus steuert der Vorstand das operative Geschdft der einzelnen Projektentwicklungen
und Bauvorhaben auf Einzelprojektebene anhand der Kennzahlen Baufortschritt und Verkaufs-
stand. Mehrere aufeinander abgestimmte IT-Systeme liefern diesbeziglich tagesaktuelle Daten,
die durch Controlling-Instanzen auf der Basis von Soll-Ist-Vergleichen aufbereitet und dem Vor-
stand regelmdfig zur Verfigung gestellt werden. Dadurch ist der Vorstand jederzeit in der Lage,
bei Abweichungen Mallnahmen zur Gegensteuerung zu treffen und durch Abweichungsanalysen
Ursachen zu prifen.

Grundsatze und Ziele des Finanzmanagements der ISARIA Wohnbau

Der ISARIA Wohnbau Konzern finanziert Immobilienprojekte teils Gber Eigenkapital und teils Gber
Fremdmittel, bei denen, neben Bankkrediten, iberwiegend Beteiligungen der One Group zur Pro-
jektentwicklung herangezogen werden. Grundsatzlich werden die Immobilienprojekte durch ein-
zelne Projektgesellschaften gehalten. Die Projektgesellschaften erhalten benétigte Fremdmittel
grundsatzlich direkt von Kapitalgebern bzw. von durch die One Group emittierten Fondsprodukten.

Das Finanzmanagement des ISARIA Wohnbau Konzerns umfasst dabei das Kapitalstrukturmana-
gement, das Cash- und Liquiditdtsmanagement, sowie das Management von Zins- und Kreditaus-
fallrisiken. Ziel ist es, die Finanzkraft des Konzerns zu sichern und damit die finanzielle Unabhéan-
gigkeit des Unternehmens durch die Sicherstellung der Liquiditdt zu wahren. Zudem sollen die
Kapitalkosten durch eine adaquate Kapitalstruktur optimiert werden. Dabei sollen Risiken weitest-
gehend vermieden werden. Hierfir werden regelmaRig Liquiditatsplanungen erstellt, die laufend
auf Soll/Ist- Abweichungen wberprift werden, um bei Eintritt verschiedener Szenarien entspre-
chende Mallnahmen ergreifen zu kénnen.

lll. Konzernstrategie

Strategische Zielsetzung: Wachstum

Die ISARIA Wohnbau AG zdhlt bereits heute zu den etablierten groRen Projektentwicklungsgesell-
schaften fur Wohnungsbau in Deutschland. Mit der Notiz im Prime Standard der Deutschen Borse
hat sie in diesem Segment ein Alleinstellungsmerkmal. Das Ziel der Gesellschaft ist es, die Positi-



on im Markt bis zum Jahr 2020 nachhaltig zu starken und sich bis dahin als der deutsche kapital-
marktorientierte Projektentwickler fir Wohnimmobilien etabliert zu haben.

In den kommenden finf Jahren plant die ISARIA Wohnbau, ihre laufenden Projektentwicklungen
mit einem Umsatzvolumen von ca. € 1 Mrd. zu realisieren. Unter den aktuellen Marktbedingungen
schatzt der Vorstand der ISARIA derzeit eine Rohertragsmarge von durchschnittlich rund 25% als
realisierbar ein. Zugleich soll die bestehende Pipeline durch gezielte Akquisitionen weiter ausge-
baut werden, um zusétzliche Ertragspotenziale zu erschlieBen. Langfristig plant ISARIA den Pro-
jektbestand soweit auszubauen, dass auf Finfjahressicht durchschnittlich ein Umsatz von zirka €
300 Mio. p.a. realisiert werden kann.

Regionale Expansion

Kernkompetenz der ISARIA Wohnbau AG ist es, nach Baurechtsschaffung - insbesondere in Form
der Umwandlung von Gewerbebaurecht in Wohnbaurecht - Immobilienprojekte fir private Erwer-
ber mit mehr als hundert Wohneinheiten p.a. zu entwickeln und zu realisieren. Diese Expertise
soll in den kommenden Jahren gezielt ausgebaut und in weitere Zielmdrkte Gbertragen werden.
Hierzu prift die Gesellschaft den Markteintritt in weiteren deutschen Grof3stadten, vornehmlich in
den Top 7 Metropolen. Insbesondere diese Regionen stehen bei bereits heute unzureichenden
Wohnungsbestanden vor der Herausforderung stetig zunehmende Haushaltszahlen bei kaum
erhohbarem Wohnungsbau bewdltigen zu missen. Dies bietet ausgezeichnete Perspektiven fir
ISARIA als langjahrig erfahrenen Immobilienentwickler mit ausgewiesener Expertise bei der Bau-
rechtsbeschaffung und der jahrlichen Abwicklung von hunderten Neubau-Kauvertragen.

So konnte sich ISARIA bereits in Hamburg etablieren und erste Projekte akquirieren, die Projekt-
entwicklung vorantreiben und wird in Kirze mit der Umsetzung beginnen. Das Engagement in
Hamburg soll Gber weitere Projektakquisitionen verstarkt werden. ISARIA hat dort Gber einen Zeit-
raum von zwei Jahren von der ersten Objektakquisition bis zum personellen Aufbau der Niederlas-
sung mit allen prozessualen Schnittstellen zur Konzernzentrale das Muster fir weitere Expansio-
nen geschaffen. Neben dem eigenen Wachstum soll dariiber hinaus kiinftig auch die Zusammen-
arbeit bis hin zum Kauf von anderen Projektentwicklern oder deren bestehender Projekte geprift
werden, um weitere Zielmarkte zu erschliel3en.

Besonders am Heimatmarkt Minchen wird auch eine stdarkere regionale Ausweitung in die Met-
ropolregion geprift. ISARIA hat bisher nur mit dem Projekt Karlsfeld die Stadtgrenze um wenige
hundert Meter Uberschritten. Alle Gbrigen Standorte liegen im Stadtgebiet. Durch den starken
Bevdlkerungsanstieg kdnnen nun aber auch Entwicklungen entlang der S-Bahn-Verbindungen
oder in Stadten wie z.B. Augsburg gepriift werden.

Risikooptimierte Realisierung der Ertrage

Bereits mit der Baurechtsschaffung erbringt die ISARIA Wohnbau oft einen wesentlichen Teil ihrer
Wertschopfung. Um die in den Projekten investierten Mittel moglichst renditestark einzusetzen,
prift der Vorstand fortlaufend, in welcher Phase risikooptimiert das beste Verwertungsergebnis
erzielt werden kann. Der Regelfall ist der schlusselfertige Verkauf von Einzeleigentum an private
Investoren oder Eigennutzer. In diesem Fall durchlduft ein Projekt die gesamte Wertschépfungs-
kette vom Ankauf Gber die Projektentwicklung, die Bauphase bis zur Ubergabe mit anschlieRen-
der Gewadhrleistung. In Betracht kommt auch, dass Projekte bereits vor oder nach Abschluss der
Baurechtsentwicklung veraulRert werden. Im Einzelfall kann sich aber auch ein Fortbestand als
Finanzimmobilie als vorteilhaft darstellen. Etwa wenn planungsrechtlich innerhalb unserer Projek-
te verpflichtend zu errichtende geforderte Wohnungsbauprojekte oder Gewerbeobjekte vorldufig
im Bestand eine wirtschaftlich bessere Realisierung erwarten lassen. Je nach Chancen-Risiko-Profil
der einzelnen Projekte kénnen dadurch die zur Verfigung stehenden Eigenmittel moglichst opti-
mal eingesetzt und in anschlieBenden Folgeprojekten reinvestiert werden.



Klarer Fokus auf Wohnimmobilien bei strikten Investitionskriterien

Auch in Zukunft wird sich ISARIA auf die Akquisition und die Realisierung von Wohnbauprojekten
konzentrieren. Hierbei zielt die Gesellschaft auf eine Projektgréf3e von ca. 100 - 500 Wohnungen
pro Projekt bei einem Investitionsvolumen ab ca. 15 Mio. EUR je Grundstiick und erwarteten Roh-
ertragsmargen von mindestens 15%. Die Gesamtinvestitionskosten dieser Projekte belaufen sich
in der Regel auf 50 Mio. Euro aufsteigend.

ISARIA konzentriert sich auf Wohnungen mit attraktiver Ausstattung im mittleren Preissegment.
Hinsichtlich der Lage stellen eine gute Nahversorgung und Infrastrukturanbindung in die Zentren
entscheidende Kriterien dar. In enger Abstimmung mit den lokalen Behérden erstellt ISARIA nach-
frageorientierte Planungen, die auch die Mischnutzung (Kombination aus Wohn- und teilweise
Gewerbeimmobilien, wie z.B. Einzelhandel) oder das ISARIA-Konzept APP.ARTMENTS (die Um-
wandlung von Biroimmobilien in Apartment-Wohnungen) mit einschlieft. Im Rahmen der soge-
nannten ,Sozialen Bodennutzung” wird bei der Schaffung von neuem Wohnungsbaurecht regel-
mafig auch der Bau von Sozialwohnungen auf einem Flachenanteil verlangt. Die Wohnbauprojek-
te erfolgen vor allem auf bereits versiegelten Flachen mit bestehenden Immobilien bzw. auf Kon-
versionsflachen, um maglichst Ressourcen-schonend neuen Wohnraum zu schaffen. Dabei strebt
ISARIA ein Verhdltnis von ca. 70% Neubau und 30% Revitalisierung von Bestandsgebduden an.

Weitere Starkung der Finanzierungsstruktur

Durch eine in den letzten Jahren verbesserte Bonitdt erhalt die ISARIA heute bereits deutlich ver-
besserte Konditionen bei der Finanzierung ihrer Projekte. Hierdurch kann der durchschnittliche
Zinsaufwand in den kommenden Jahren weiter reduziert und die Profitabilitdt weiter gesteigert
werden kann. Dies starkt wiederum das Eigenkapital und verschafft weitere Spielrdume fir das
geplante operative Wachstum. Daneben stellt die im Konzern integrierte One Group, die Projekt-
entwicklungsfonds konzipiert und an Anleger vertreibt, weiterhin eine zentrale Finanzierungs-
plattform dar. Dadurch erhdlt die ISARIA erforderliche Eigenmittel fir den Zeitraum der Projekt-
entwicklungen, um diese gewinnbringend zu investieren.

IV. Forschung und Entwicklung

Die ISARIA Wohnbau betreibt auf Grund der Art ihrer Geschaftstatigkeit keine Forschungs- und
Entwicklungsaktivitdten. lhre Geschaftstatigkeit ist unabhangig von Patenten oder Lizenzen. Aller-
dings ist die Gesellschaft ein stark Research-orientiertes Unternehmen.

Im ,Top Down” Ansatz werden von der strategischen Projektentwicklung alle wesentlichen deut-
schen Wohnungsmarkte hinsichtlich ihrer Marktchancen beobachtet und verglichen. Regional
werden Expansionsmdglichkeiten in GroRrdumen bis hin zu Ortsteillagen untersucht. Auf neue und
gednderte Wohnbedirfnisse wird etwa mit der Produktlinie APP.ARTMENTS und neuen Grundriss-
typen reagiert.

Im ,Bottom Up” Ansatz beobachtet die Kundenbetreuung und der Vertrieb Wettbewerbsprodukte
hinsichtlich Qualitat, Preis und Vertriebserfolg und gibt Erkenntnisse aus Kundengesprachen, etwa
zu Ausstattungen, Grundrissen und Sonderwiinschen, an die Projektentwicklung weiter.

Wesentliche Wort- und Bildmarken der Gesellschaften, Finanz- und Immobilienprodukte sind fir
den Konzern geschitzt.

V. Nachhaltigkeit

Die ISARIA Wohnbau verpflichtet sich zum nachhaltigen Handeln, da unsere Geschaftstatigkeit
Auswirkungen weit Gber die Grenzen unseres Unternehmens hinaus entfaltet. Wir tragen deshalb
Verantwortung dafir, nachhaltige Geschaftspraktiken zu entwickeln und umzusetzen, die sowohl
unseren operativen Anforderungen als auch unserer Verpflichtung gegeniiber der Gesellschaft und
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der Umwelt gerecht werden. Wir sind davon Gberzeugt, dass wir durch soziales und umweltbe-
wusstes Handeln neben unserem Ansehen auch den Unternehmenswert zusatzlich steigern. Die
Integration von Nachhaltigkeitsaspekten in unsere Betriebsfihrung und Unternehmensstrategie
basiert auf finf zentralen Bausteinen.

Im Fokus unserer Bemihungen um Nachhaltigkeit steht unser Kerngeschaft, die Projektentwick-
lung. Die ISARIA Wohnbau nimmt als einer der fihrenden Projektentwickler eine wichtige gesell-
schaftliche Funktion innerhalb der Metropolregionen, in denen wir aktiv sind, ein, da unsere Pro-
jekte im wértlichen Sinne nachhaltig sind und eine ,ldngere Zeit anhaltende Wirkung” entfalten.
In Anlehnung an das Baugesetzbuch (§ 1 Abs. 5 BauGB) sollen unsere Planungen eine stadtebau-
liche Entwicklung, die die sozialen, wirtschaftlichen und umweltschitzenden Anforderungen mit-
einander in Einklang bringt, gewahrleisten. Unsere Planungen sollen dazu beitragen, eine men-
schenwirdige Umwelt zu sichern, die natirlichen Lebensgrundlagen zu schiitzen sowie die stad-
tebauliche Gestalt und das Orts- und Landschaftsbild baukulturell zu erhalten und zu entwickeln.

Okologische Verantwortung

Nachhaltigkeitsaspekte bei Ankauf und Bau

In Anbetracht der Tatsache, dass weltweit etwa 40% der Energie, 30% der Rohmaterialien sowie
20% des Wasserverbrauchs beim Bau, Betrieb und Abriss von Immobilien verbraucht werden, ist
eine nachhaltige Projektentwicklung eine Selbstverstandlichkeit fir uns.

Nachhaltiges Handeln bedeutet fir uns nicht die alleinige Fokussierung auf niedrige und niedrigs-
te Energieverbrauche wahrend der Bewirtschaftung. Die energetische Betrachtung von Immobi-
lien schlieBt iber den gesamten Lebenszyklus vielmehr auch die ,Graue Energie” (zur Herstellung
erforderliche Energie) sowie die durch die Lage der Gebaude induzierte Mobilitat (OPNV, MIV) ein.
Der Neubau von Immobilien wurde in der Vergangenheit zunehmend gesetzlich requliert. Gleich-
zeitig verscharften sich die energetischen Anforderungen, die grundlegend Gebdude im Betrieb
erfillen massen. Verglichen mit dem deutschen Gebdudebestand weisen die Projekte der ISARIA
Wohnbau weit unterdurchschnittliche Energieverbrauche auf. Im aktuellen Projekt Karlsfeld unter-
schreiten unsere Wohnungen die im Geschaftsjahr geltenden gesetzlichen energetischen Anforde-
rungen der Energieeinsparverordnung 2014 (EnEV 2014) um 30% und entsprechen damit dem
Kfw-70-Standard.
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Bildunterschrift: Entwicklung der Vorschriften zum zuldssigen spezifischen Jahresheizenergiebedarf
von Wohnungsneubauten in Deutschland.

Das nachhaltige Handeln der ISARIA Wohnbau zielt aufgrund der zuvor beschriebenen gesetzli-
chen Regularien nicht nur auf eine weitere Reduzierung des betrieblichen Energieverbrauchs.
Nachhaltiges Handeln bedeutet fir uns vielmehr das Heben und Identifizieren von Potentialen,
die mit den im Folgenden ndher beschriebenen Begriffen ,Graue Energie”, ,Nachhaltige Mobili-
tat” oder ,Brownland”, das heit der Inanspruchnahme von bereits genutzten Flachen fir den
Bau von Wohnungen, verbunden sind. Der Ankauf von Flachen, Grundsticken und Bestandsge-
bauden anhand der nachfolgend aufgezdhlten Kriterien stellt im Rahmen der Projektentwick-
lungsaktivitaten der ISARIA Wohnbau das zentrale Steuerungsinstrument fiir nachhaltiges Handeln
dar.

Nachhaltigkeitskriterien beim Ankauf

allgemein

e gute Anbindungsqualitat an den (mdglichst schienengebundenen) OPNV
e vorhandene Nahversorgung mit Gitern des taglichen Bedarfs

zusatzlich bei Flachenentwicklungen

e vorzugsweise Revitalisierung und Umnutzung von bereits genutzten Flachen
(,Brownland”)

e nur ausnahmsweise Inanspruchnahme von bislang unbelasteten Flachen
(,Greenland”)

zusatzlich bei der Revitalisierung von Bestandsgebauden

o die bisherige Nutzung ist langfristig nicht mehr nachgefragt
e Umgebung und Gebdudestruktur sind fir Wohnzwecke geeignet

Diese Ankaufskriterien sind Leitplanken unseres unternehmerischen Handelns und stehen im Ein-
klang mit dem gesellschaftlichen und politischen Diskurs zur ,Nachhaltigen Stadt”, die soziale,
okonomische und o6kologische Kriterien gleichermaRen beim Bauen beachtet. Nachhaltigkeit ist
hierbei kein statischer Zustand, sondern erfordert dynamische Anpassungen an sich dndernde
Umstdnde.

Reduzierung der Flacheninanspruchnahme durch die Revitalisierung von Brachfldchen

Bei dem Ankauf von Grundsticken und Flachen achten wir darauf, méglichst keine Flachen auf
der ,Grinen Wiese” (,Greenfield”), sondern bereits baulich genutzte Flachen (,Brownfield”) in
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Anspruch zu nehmen. Der sparsame und schonende Umgang des Bodens ist ein zentrales Politik-
anliegen und findet sich beispielsweise im 30-Hektar-Ziel der Bundesregierung oder in der soq.
,Bodenschutzklausel” im Baugesetzbuch wieder. Der Rat fir Nachhaltige Entwicklung (2004)
schlussfolgert: ,Das Recycling von [...] urbanen Brachflachen ist eine bereits an vielen Beispielen
erfolgreich durchgefiihrte Strategie zur Verminderung der Flacheninanspruchnahme und zur Revi-
talisierung von Stadten.” Aufgrund von friheren (gewerblichen) Nutzungen ist das Flachenrecyc-
ling oftmals mit umfangreichen Altlastensanierungen verbunden, wobei schadliche Substanzen
fachgerecht entsorgt werden. Die ISARIA Wohnbau ist seit Jahren bei vielen groRen Konversions-
flachen aktiv, wie etwa in Minchen-Riem (zuvor: Flughafen), Arnulfpark (zuvor: Containerbahn-
hof) und Hirschgarten (Bahn- und Postgeldnde). Die in 2015 fertiggestellten und in Entwicklung
befindlichen Projekte belegen dies auch fir Gegenwart und Zukunft:

Karlsfeld- Projekt nido Neubau auf einem ehemaligen Freiland-Umspannwerk

Diamalt-Quartier Neubau und Revitalisierung von Industriedenkmalern auf der In-
dustriebrache der ehemaligen Diamalt-Werke

Tower Revitalisierung eines leer stehenden ehemaligen Siemens-
Verwaltungshochhauses

Hansa-/Tibingerstralle Abriss und Neubau auf einem leer stehenden ehemaligen Produk-
tionsstandort

Elsenheimer StraRe Revitalisierung eines leer stehenden ehemaligen Biirogebaudes

Kapstadtring Revitalisierung eines leer stehenden ehemaligen Birogebaudes

Hamburg-Nord Neubau auf der Brache einer ehemaligen Géartnerei (Gewachs-

hausbetrieb)

Erhalt der ,,Grauen Energie” durch die Revitalisierung von Bestandsgebauden

Bei dem Ankauf von Bestandsgebauden achten wir darauf, dass die vorhandene Gebdudestruktur
flexibel auf neue Nutzungen anpassbar ist. Unsere Konzepte basieren darauf, die in der vorhan-
denen Gebdudestruktur gebundene Energie, die beispielsweise fir die Herstellung von Zement
und Stahl notwendig war, zu erhalten und weiter zu nutzen. Der Erhalt der sog. ,Grauen Energie”
ist bei der Revitalisierung von Bestandsgebduden neben der Schaffung von dringend bendtigtem
Wohnraum in Minchen und Hamburg ein Kernelement unseres nachhaltigen Handelns bei Be-
standimmobilien. Gerade der Erhalt des bisherigen Rohbaus bei der Umnutzung zu Wohnungen
erhalt in erheblichem Umfang die schon eingesetzte ,Graue Energie” bzw. spart deren Einsatz im
Vergleich zu Neubauten. Bei den umfangreichen Sanierungsarbeiten ist oftmals eine Altlastensa-
nierung (z.B. Asbest) notwendig, da die friher eingesetzten Baumaterialien nach heutigen Stan-
dards als gesundheitsschadlich eingestuft werden. Weiterhin ist eine Infrastruktur wie Medienver-
sorgung und Stral8enerschlieSung zumeist gegeben.

Nachhaltigkeit in der Projektentwicklungsphase

Bei der Realisierung aller Projekte finden intensive Abstimmungsgesprache mit Vertretern der
Verwaltung und Politik statt. Im Rahmen der obligatorischen Offentlichkeitsbeteiligung werden
die Offentlichkeit sowie Trager offentlicher Belange in den Planungsprozess eingebunden. Gedu-
Berte Bedenken oder Anregungen werden wdhrend des Bebauungsplanverfahrens im Abwa-
gungsprozess bericksichtigt. Im Bebauungsplanverfahren gibt die ISARIA Wohnbau Gutachten in
Auftrag, um die Auswirkungen der Planungen auf die Schutzgiter Menschen, Tiere, Pflanzen, Bo-
den, Wasser, Luft, Klima und Landschaft, Kultur- und Sachgiter beurteilen zu kénnen. Ergeben sich
im Rahmen orientierender Untersuchungen Anzeichen schddlicher Auswirkungen werden diese
vertieft untersucht und Losungsmoglichkeiten eruiert. Von besonderer Bedeutung sind Auswir-
kungen auf Tiere und Pflanzen, die durch europarechtliche Vorschriften geschitzt werden. Bei
Eingriffen oder Beeintrachtigungen von deren Lebensrdumen sind umfangreiche Ausgleichs- und
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KompensationsmaRnahmen erforderlich, die gemeinsam mit der zustandigen Unteren Natur-
schutzbehorde erarbeitet werden.

Nachhaltigkeitskriterien beim Bau

Das klassische Baugeschaft zur Errichtung unserer Wohnungen wird aufgrund unseres Geschafts-
modells von externen Generalunternehmern und Einzelgewerken durchgefihrt, wobei Planung
und Abnahme in unserem Aufgabenfeld verbleiben. Unser nachhaltiges Handeln basiert auf vier
Prinzipien, auf die wir unsere Auftragnehmer vertraglich verpflichten:

e Einhaltung und Ubererfiillung von Energie- und Materialstandards

o Sicherheit und Arbeitsschutz vor Preis und Zeit

e Einhaltung der unternehmensinternen Compliance-Richtlinien, insbesondere zur Ver-
meidung von Korruption

o Verpflichtung zur Einhaltung des gesetzlichen Mindestlohns durch Auftragnehmer

Mit diesen Punkten verpflichten wir unsere Auftragnehmer und deren Subunternehmer insbeson-
dere zur Einhaltung des gesetzlichen Mindestlohns, zur Zahlung von Steuern und Sozialabgaben
sowie zur Einhaltung von gesetzlichen Standards zum Schutz der Natur. Ebenso beinhalten unsere
Vertrage umfangreiche Regelungen zur Vermeidung von Korruption und Schwarzarbeit, die durch
regelmalige Kontrollen Gberpriift werden.

Bei der Abnahme der Wohnungen von unseren Auftragnehmern wird Gberprift, ob die Vorgaben
der Baubeschreibung eingehalten werden und die Wohnungen den gesetzlichen Standards ent-
sprechen (z.B. Energieeinsparverordnung, Brand- und Schallschutz), bevor diese wiederum fir
unsere Kaufer freigegeben werden. Ziel unseres Unternehmens ist die Ubergabe von im Wesentli-
chen mangelfreien Wohnungen, um unser eigenes Qualitatsverstandnis zu erfGllen.

Gesellschaftliche Verantwortung

Reduzierung des durch die Lage induzierten Energieverbrauchs durch Nutzung nachhaltiger
Mobilitatsformen

Nach unserer Auffassung stellen in urbanen Rdumen nachhaltige Mobilitatsformen (OPNV-, Rad-
und FuBverkehr) zum Erreichen von Arbeitsplatzen, Schulen oder Einkaufsmdglichkeiten, das
Ruckgrat der zukinftigen Stadt dar. Daher sind bei unseren Projekten leistungsfahige U- und S-
Bahnhaltestellen grundsatzlich in weniger als 15 Minuten fulldufig erreichbar. Die ebenso fullu-
fige Erreichbarkeit von Lebensmittelgeschdften, Kinderbetreuungseinrichtungen oder Restaurants
ist fir uns ein Kernelement von Urbanitdt. Unsere Auffassung eines nachhaltigen Handelns ist
konform mit dem Grundsatzbeschluss ,Nahmobilitat” der Landeshauptstadt Miinchen (2013) oder
dem Weillbuch Innenstadt (2011) des Bundesministeriums fir Umwelt, Naturschutz, Bau und
Reaktorsicherheit. Nachhaltige Mobilitdtsformen weisen neben der bekannten 6kologischen Kom-
ponente auch eine bislang eher weniger beachtete 6konomische Komponente auf, indem Haus-
halte z.B. durch eine gute Anbindung an den OPNV langfristig niedrigere Mobilitatskosten zu tra-
gen haben.

Beteiligung der Stadte an den Planungsgewinnen und Schaffung von sozialgebundenem
Wohnraum

Die ISARIA Wohnbau ist in Minchen bei fast allen Projekten an die Sozialgerechte Bodenordnung
(SoBoN) gebunden, bei der erstens ein Teil des Planungsgewinns zweckgebunden fiir den Bau
von Grundschulen, Kitas, offentliche Strallen oder Grinflachen an die Stadt Minchen abgefihrt
wird und zweitens vertraglich verpflichtend Wohnungen fir Einkommensschichten errichtet wer-
den, die ansonsten vom Erwerb im freifinanzierten Wohnungsbau ausgeschlossen sind. Mit Hilfe
der Sozialgerechten Bodenordnung wird das gesellschaftliche Ziel erreicht, sozial durchmischte
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Quartiere zu realisieren. Wir begrilen es, dass vergleichbare Regelungen mittlerweile auch in
anderen Metropolen eingefihrt wurden, so etwa an unserem neuen Standort Hamburg.

Soziales Engagement fiir Fliichtlinge und Waisenkinder

Die gesamtstaatliche Verantwortung hunderttausende Flichtlinge in Deutschland unterzubringen,
ist auf kommunaler Ebene - insbesondere in angespannten Wohnungsmarkten wie Minchen und
Hamburg - eine Herkulesaufgabe. Die ISARIA Wohnbau wurde als groRer Grundstiickseigentimer
von den jeweiligen stadtischen Verwaltungen angefragt, ob Flachen zur Unterbringung von
Flichtlingen befristet zur Verfigung gestellt werden kénnen. Die damit verbundenen Mietein-
nahmen verwenden wir u.a. um fehlende Hilfsangebote in den Unterkinften selbst zu finanzie-
ren. In Minchen bieten wir beispielsweise mit Hilfe von Lehrern Deutschunterricht an und stellen
hierfir auch geeignete Unterrichtsrdume zur Verfigung. Zusétzlich unterstitzen wir finanziell ei-
nen Sportverein, der dadurch zusatzliche Sportangebote realisieren kann.

Bereits seit 2010 unterstitzen wir Gber das Tochterunternehmen One Group das ,Furaha Phonix
Kinderhaus” in Kenia, das Strallenkindern und AIDS-Waisen in eine bessere Zukunft hilft, indem
es ihnen eine Schulausbildung und Perspektiven fir ihr Berufsleben gibt.

Menschen und Arbeitsplatz

Unsere Mitarbeiter sind das wichtigste Kapital unseres Unternehmens. Aufgrund des engagierten
Handelns sowie der Fahigkeiten unserer Mitarbeiter konnen wir auf eine positive Geschaftsent-
wicklung zuriickblicken.

Um die Fahigkeiten und Kenntnisse unserer Mitarbeiter zu erhalten und weiterzuentwickeln, wer-
den unter anderem Fortbildungen geférdert, so dass ein lebenslanges Lernen erméglicht wird.
Den Eintritt in das Arbeitsleben unterstitzen wir als Ausbildungsbetrieb, durch Zusammenarbeit
bei Abschlussarbeiten oder durch ein Traineeprogramm, um Nachwuchsfihrungskrafte frihzeitig
zu fordern. Zum Erhalt der langfristigen Gesundheit und der Leistungsfahigkeit unserer Mitarbeiter
fordern wir Eigenverantwortung und ein motivierendes Arbeitsumfeld.

Die ISARIA Wohnbau hat frih erkannt, dass Diversitat ein Schlissel zum nachhaltigen Erfolg ist. In
unserem Unternehmen sind bereits iber 50% der Angestellten Frauen. Der weibliche Fihrungs-
krafteanteil unterhalb des Vorstandes betragt 25% und liegt damit bereits jetzt 13 Prozentpunkte
hoher als in unserer Peer-Gruppe ,Baugewerbe” (12%). Die Vereinbarkeit von Familie und Arbeit
wird durch individuell angepasste Arbeits- und Teilzeitmodelle sowie flexible Arbeitszeiten er-
mdglicht. Unsere Mitarbeiter, die ihre Erfahrungshorizonte aus sieben Nationalitaten in das Unter-
nehmen einbringen und damit bereichern, stehen fur Offenheit, interkulturelle Kompetenz und
respektvollen Umgang.

Weitere Informationen zu unseren Mitarbeitern finden sich im Kapitel 2.V..
Werte und Compliance

Unsere Compliance-Richtlinie legt die Werte fest, die das Handeln und die Orientierung der ISARIA
Wohnbau bestimmen. Wir sind Gberzeugt, dass ethische und dkonomische Werte voneinander
abhdngig sind. Die Geschaftswelt muss um einen fairen Umgang miteinander bemiht sein und im
Rahmen der vorgegebenen Normen handeln. Die Compliance-Richtlinie zur Vermeidung von Kor-
ruption beinhaltet insbesondere interne Standards zur Vergabe von Auftragen, der Annahme und
Vergabe von Geschenken und Einladungen sowie Hinweise zur Vermeidung von Interessenskon-
flikten. Ebenfalls distanzieren wir uns klar von Diskriminierung jeder Art.

Das Handeln unserer festen und freien Mitarbeiter orientiert sich stets an der internen Complian-
ce-Richtlinie. Durch klare Leitlinien werden unsere Mitarbeiter dazu angehalten gegeniber Kolle-
gen, Dienstleistern, Aktiondren und unseren Kunden fair, respektvoll, professionell und integer
aufzutreten.
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Okonomische Verantwortung

Unsere dkonomische Verantwortung orientiert sich am Leitbild des ,Ehrbaren Kaufmanns”, der
einen langfristigen wirtschaftlichen Erfolg mit seiner gesellschaftlichen Verantwortung verknipft.
Mit unseren Geschaftspartnern verbindet uns daher einerseits das Ringen um Preise und Qualitat,
andererseits blicken wir aufgrund der Prinzipien Fairness und Integritat auf bestandige Partner-
schaften und gemeinsame Erfolge zuriick. Der langfristige wirtschaftliche Erfolg dient nicht zuletzt
unseren Mitarbeitern und Aktiondren, indem wir das Eigenkapital des Unternehmens kontinuier-
lich steigern. Hierdurch bleiben wir auch in Zukunft handlungsfahig und kénnen Investitionschan-
cen wahrnehmen.
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2. Wirtschaftsbericht

I. Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Laut Winterprognose des Instituts fir Weltwirtschaft (IfW) in Kiel im Dezember 2015 setzt sich in
Deutschland der Aufschwung fort. Treibende Kraft ist hierbei weiterhin der starke private Konsum
und eine anziehende Investitionstatigkeit. Die ginstige Arbeitsmarktentwicklung sowie tempora-
re Faktoren wie niedrige Olpreise sorgten fir die starkste Zunahme des Bruttoinlandsprodukts seit
15 Jahren.

Von diesen positiven Rahmenbedingungen, insbesondere von den weiterhin extrem niedrigen
Finanzierungskosten, aber auch von dem Mangel an Alternativanlagen wird auch der Wohnungs-
bau weiter profitieren und nach Ansicht des IfW weiter kraftig zulegen.

Il. Entwicklung der Immobilienmarkte in Deutschland und Miinchen

Der Markt fiir Projektentwickler im Wohnungsbau

Das Immobilienjahr 2015 war extrem positiv. Die Immobilienkonjunktur in Deutschland (als Indi-
kator fur die aktuelle Situation) legte in 2015 um 14,4% zu und schloss damit im Dezember mit
einem neuen Hochststand. Das Immobilienklima (als Indikator fir die weiteren Aussichten) entwi-
ckelte sich zundchst im ersten Quartal 2015 mit 12,6% stark positiv, ging dann im zweiten Quartal
2015 drei Monate in Folge zuriick, und legte im zweiten Halbjahr wieder deutlich zu. Per Saldo lag
es im Dezember 2015 13,1% (ber dem Stand zum Jahresende 2014 - und damit weiterhin auf
hohem Niveau. Ein Rickgang wie im zweiten Quartal ist aber auch ein Hinweis darauf, dass sich
der Immobilienboom der vergangenen Monate nicht unendlich fortsetzen wird. Das Klima im Be-
reich Wohnungsbau lag im Dezember 2015 mit 6,4% ebenfalls klar Gber dem Wert von Ende 2014
und stellt sich gegeniiber den anderen Asset-Klassen weiterhin als die attraktivste Asset-Klasse
und damit als ,sicherer Hafen” dar. Die immobilienwirtschaftlichen Rahmenbedingungen sind
daher weiterhin als sehr gut einzuschatzen. Projektentwickler im Wohnungsbau haben in allen
Wachstumsregionen Deutschlands damit weiterhin ein ausgezeichnetes Umfeld.

Die Bundeslander haben in ihrer Plenarsitzung am 27. Mdrz 2015 das Gesetz zur Einfihrung der
Mietpreisbremse und zur Starkung des Bestellerprinzips bei der Maklercourtage gebilligt (Miet-
rechtsnovellierungsgesetz - MietNovG). Die Mietpreisbremse soll den Anstieg der Mieten in ange-
spannten Wohnungsmarkten einddmmen. In diesem Gesetz sind jedoch Neubauten, die nach dem
1. Oktober 2014 erstmals genutzt und vermietet werden, von der Mietpreisbegrenzung ausge-
nommen. Das kdnnte Neubauwohnungen sowohl fiir private als auch fir institutionelle Investoren
noch attraktiver machen. Die Regelungen zur Mietpreisbremse gelten seit dem 1. Juli 2015 fla-
chendeckend in Hamburg und seit dem 1. August 2015 im gesamten Stadtgebiet Minchens.

Deren bisherige Wirkung wird in den Medien kontrovers diskutiert. Eine nachhaltige Auswirkung
auf den Immobilienmarkt bleibt abzuwarten. Derzeit ist weder ein Trend bei den Miethéhen noch
bei den Immobilienverkdufen im Neubaubereich erkennbar. In Minchen stiegen die Mieten in-
nerhalb von nur drei Monaten um 1,5%. Lediglich in Hamburg stiegen die geforderten Mieten im
Marktdurchschnitt etwas langsamer, was allerdings auch schon in den Monaten vor Einfihrung
der Preisbremse zu beobachten war.

Entwicklung des Wohnungsmarkts in Miinchen

Minchen ist einer der Top-Wohnstandorte in Deutschland. Dessen Attraktivitat hat sich in 2015
nicht verandert. Der Standort Minchen belegt weiterhin in zahlreichen nationalen Studien im
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Hinblick auf die fur den Immobilienmarkt relevanten Faktoren, wie z.B. 6konomische und struktu-
relle Indikatoren, Standortstarke und Zukunftsfahigkeit der Standorte, Rang 1. So belegt Miinchen
auch in dem im Oktober 2015 vorgestellten HWWI/Berenberg-Stadteranking 2015 Platz 1. Diese
Studie untersuchte die 30 groRten Stadte hinsichtlich ihrer Zukunftsfahigkeit. Auch in internationa-
len Rankings liegt Minchen regelmdfBig auf den vordersten Platzen, aktuell z.B. im City Invest-
ment Intensity Index von Jones Lang Lasalle (JLL) auf Platz 2. Minchens leistungsfahige Wirt-
schaftsstruktur zeigt sich unter anderem in der gréf3ten Zahl an Unternehmenszentralen je Ein-
wohner. Als ,Stadt der DAX-Konzerne” gehort sie zu den produktivsten deutschen Metropolen.
Minchen ist zudem folgerichtig weiterhin deutschlandweit der Wohnimmobilienstandort mit dem
hochsten Preisniveau.

Diese nachhaltig sehr positiven Rahmenbedingungen fihrten in den vergangenen Jahren zu einer
anhaltend hohen Nachfrage am Minchner Wohnimmobilienmarkt, mit weiterhin klarem Auf-
wartstrend bei den Kaufpreisen. Noch liegen vom Gutachterausschuss der Stadt Minchen zwar
keine Zahlen fur das Gesamtjahr 2015 vor. In seiner jingsten Verdffentlichung fur das erste bis
dritte Quartal 2015 meldet er aber Kaufpreise fir Neubauwohnungen, die in durchschnittlichen
Lagen mit rund € 6.000 pro m2 um 6,2% und in guten Lagen mit rund € 6.750 pro m2 um 4,7%
iber den Preisen zum 30. September 2014 liegen. In seinem letzten Jahresbericht fir 2014 be-
richtete er fir Neubauwohnungen in durchschnittlichen und guten Wohnlagen (Neubau und Be-
stand) einen Preisanstieg in 2014 von im Mittel plus 11%. Eine Differenzierung nach Wohnlagen
zeigt, dass gerade in durchschnittlichen Lagen - dies ist der Bereich, in dem die ISARIA Wohnbau
vornehmlich vertreten ist - die Preiselastizitdt noch am grofBten ist, d.h. die Wohnungen - relativ -
noch bezahlbarer sind. Neben der bedarfsgetriebenen Nachfrage steht mittlerweile die Nachfrage
nach der Vermdgensanlage Wohnen mit immer groRerer Bedeutung. Letztere wird durch die wei-
terhin niedrigen Zinsen und den einhergehenden Renditenotstand verursacht.

Seit 2014 ist auch das Thema ,Immobilienblase” verstarkt in der Diskussion. Fiir eine Uberhitzung
des Marktes sprache, wenn die Kaufpreise Gber einen langeren Zeitraum deutlich starker steigen
als die Mieten, da sich dann keine nachhaltigen Renditen mehr erwirtschaften lieSen. Auch miss-
te sich diese Preisentwicklung dauerhaft von den wirtschaftlichen Rahmenbedingungen entkop-
peln. Zwar geht auf dem Manchner Markt die Schere zwischen Mieten und Kaufpreisen fir Wohn-
immobilien deutlich auseinander. So sind zwischen 2000 und 2014 die Mieten auf Basis einer
Auswertung von bulwiengesa um 24% gestiegen, die Kaufpreise dagegen um 73%. Eine isolierte
Betrachtung der Preisentwicklung allein ist allerdings noch nicht aussagekraftig. Diese Entwick-
lung kann zumindest in Minchen weitgehend fundamental begrindet werden. Zum Einen ist die
Nachfrage nach Wohnraum in Minchen ungebrochen hoch, taglich kommen im Durchschnitt 80
Menschen nach Minchen, das bedeutet theoretisch 50 neue Wohnungen tdglich. In den letzten
15 Jahren sind mehr als 300.000 Menschen zusatzlich nach Minchen gekommen. Im Mai 2015
konnte die Stadt Minchen so das Uberschreiten der 1,5-Millionen-Einwohner-Marke vermelden.
Und nach neuesten Prognosen soll die Stadt bis 2030 auf Gber 1,7 Mio. Einwohner anwachsen.
Zum Anderen wird groBtenteils ,verninftig”, also mit hoher Eigenkapitalquote und hoher Tilgung
finanziert.

Auch von einem Uberangebot ist Miinchen weit entfernt. Im Gegenteil: die anhaltend hohe Nach-
frage nach Wohnimmobilien in Minchen hat das Angebot am Markt schon langer spirbar ausge-
dinnt. In den ersten neun Monaten 2015 stagnierte die Anzahl der Verkaufe gegentiber dem Vor-
jahreszeitraum, nachdem der Gutachterausschuss Minchen zuvor zwei Jahre in Folge einen Riick-
gang der Anzahl der Verkdufe auf dem Markt der Eigentumswohnungen feststellen musste. Diese
Entwicklung der Vertragszahlen dokumentiert das knappe Angebot. Das wiederum kann nur durch
eine deutliche und nachhaltige Ausweitung der Bautdtigkeit iberwunden werden. Tatsachlich
sanken die Baufertigstellungen 2014 aber wieder auf rund 6.300 Wohnungen ab (nach 7.904 in
2013) und verfehlten damit den von der Stadt Minchen auf 7.000 Wohnungen bezifferten jahrli-
chen Neubaubedarf. Zum Anderen gehen andere Institute von einem gegeniber der Einschdtzung
der Stadt Minchen tatsachlich deutlich héheren Bedarf von 11.500 bis 12.000 Wohnungen pro
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Jahr aus. Daneben nimmt in Minchen, anders als in einigen anderen deutschen GroBstadten, zu-
dem der vorhandene Platz zum Bauen weiter ab. So stehen im Stadtgebiet nur noch Flachen fir
rund 46.000 Wohnungen, also maximal fir den Bedarf von finf Jahren. Eine starkere Kooperation
Minchens mit dem Umland wird deshalb von zentraler Bedeutung fir die weitere Entwicklung
werden.

Derzeit gibt es keine Anzeichen fir eine mittelfristige Entspannung der Marktsituation und somit
auch nicht for groRere Preisrickgdnge oder gar das Entstehen einer Preisblase auf dem Minchner
Immobilienmarkt. Die Kaufbereitschaft bleibt, trotz steigender bzw. gestiegener Kaufpreise, so-
wohl bei den Kapitalanlegern als auch bei den Eigennutzern bei einem sehr begrenzten Angebot
nach wie vor grof3.

Entwicklung des Wohnungsmarkts in Hamburg

Die Attraktivitat des Hamburger Wohnimmobilienmarkts ist fir Projektentwickler nach wie vor
ungebrochen. Hamburg vereint wie Miinchen ein hohes Kaufkraftniveau mit einer grof3en Ein-
wohnerzahl. Der Immobilienmarkt in der 1,8-Millionen-Einwohner-Stadt ist, gemessen am Neu-
baubedarf, der Drittgrof3te in Deutschland nach Berlin und Minchen. Die Hamburger Immobilien-
preise zdhlen mit zu den hochsten in Deutschland. Ahnlich wie Minchen, gehort auch Hamburg zu
denjenigen deutschen Metropolen, fir die bis 2030 mit einem deutlichen Anstieg der Bevdlke-
rung gerechnet wird. Bei den Stadten mit den besten Zukunftschancen fir Immobilien bis zum
Jahr 2030 liegt Hamburg laut einer aktuellen Studie der Postbank sogar an der Spitze, noch vor
Minchen auf Platz 2. Im "Brandmeyer Stadtmarken-Monitor" 2015 ist Hamburg sogar die belieb-
teste Stadt Deutschlands, noch vor Minchen. Entsprechend ist auch in Hamburg dauerhaft mit
einem Nachfragetberhang zu rechnen. Aktuell fehlen nach Einschatzungen der Stadt auch hier
mindestens 30.000 Wohneinheiten zur Deckung des Bedarfs. Hintergrund hierfir ist die deutlich
zu geringe Bautatigkeit aus Vorjahren. Seit 2013 deckt der jahrliche Neubau zumindest die vom
lokalen ,Bindnis fir das Wohnen in Hamburg” definierte ZielgréRe von 6.000 Wohnungen pro
Jahr ab. In einer aktuellen Prognose des Bundesinstituts fir Bau-, Stadt- und Raumforschung
(BBSR) wird allerdings zumindest fir 2015 von einem Neubaubedarf in Hamburg von rund 9.500
Wohnungen ausgegangen. Danach soll der Bedarf bis 2025 schrittweise auf 6.100 Wohnungen
zurickgehen.

Im ersten Halbjahr 2015 erreichten die Kaufpreise fir Neubauwohnungen in Hamburg rund €
4.190 pro m2, was einen leichten Rickgang von € 30 pro m2 gegeniiber dem letzten Halbjahr
bedeutet. Die Zeiten grol3er Preisspringe scheinen sich zumindest nicht ungebrochen fortzuset-
zen. Wegen des gegeniiber Minchen niedrigeren Preisniveaus suchen aber immer mehr Mieter
bei dhnlicher Belastung eine Eigentumswohnung.

Die Wettbewerbsposition der ISARIA Wohnbau in Miinchen

Der Wettbewerb fir Wohnungsbau-Projektentwickler ist in Deutschland iberwiegend kleinteilig
organisiert. Viele kleinere Anbieter sind am Markt, die in den traditionellen Siedlungsstrukturen
wenige kleinteilige Objekte entwickeln. Durch das seit Jahrzehnten starke Bevdlkerungswachstum
in Minchen haben sich jedoch einige groRRe Adressen etabliert, die im Wesentlichen das stadte-
bauliche Wachstum gewdhrleisten. Zu diesem Kreis zdhlt seit einigen Jahren auch die ISARIA
Wohnbau.

Im Kreis der von bulwiengesa ermittelten finf fihrenden Minchner Wohnungsentwickler sind alle
anderen Unternehmen seit Jahrzehnten im Familienbesitz und das ,zweitjingste” ist auch schon
45 Jahre am Markt erfolgreich. Auf Basis einer ausreichend grof3en und strategischen Projektpipe-
line gehort damit die Entwicklung von Wohnungsbau in Minchen offenbar zu den am wenigsten
krisenanfalligen Geschaftsmodellen der Immobilienindustrie. Nach der am 6. Mai 2015 verdffent-
lichten Projektentwicklerstudie 2015 ist die ISARIA Wohnbau aktuell der zweitgrof3te Wohnungs-
Projektentwickler in Minchen.
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Die Wettbewerbsposition der ISARIA Wohnbau in Hamburg

Der Markt fir Wohnungsbau-Projektentwickler in Hamburg ist dhnlich strukturiert wie in Minchen.
Die zehn gréfSten Hamburger Wohnprojektentwickler haben zusammen einen Anteil von gut 30%
am gesamten Projektvolumen im Wohnsegment. Der gréfSte Hamburger Wohnungsmarktakteur
ist hierbei Behrendt Wohnungsbau. Dahinter folgen in einer sehr engen Spanne nahezu gleichauf
ECE, Otto Wulff, Aug. Prien und NCC.

Mit den in 2014 gesicherten Grundsticken hat die ISARIA Wohnbau den Grundstein gelegt, um
zukinftig auch in Hamburg unter den TOP 10 der Wohnungsbau-Projektentwickler vertreten zu
sein.

lll. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum (Geschaftsverlauf)

PlanmaBige Riickzahlung von Anleihen

Am 16. Februar 2015 erfolgte die planmaRige Riickzahlung der Unternehmensanleihe 2014/2015
in Hohe von € 10,0 Mio.

Im zweiten Halbjahr 2015 erfolgten Rickzahlungen von Nachranganleihen Gber insgesamt € 15,3
Mio. an den STRATOS Mezzanine Fonds. Die Ablésung dieser Finanzierung tragt zur weiteren Re-
duzierung der Finanzierungskosten im Konzern bei. Damit haben wir im Konzern keine externen
Mezzanine-Finanzierungen mehr, deren Verzinsung iber 10% liegt.

Vertriebsstart ProReal Deutschland Fonds 4

Mit Datum vom 23. April 2015 erhielt die One Group die Zulassung und die Genehmigung zum
Vertriebsstart des ProReal Deutschland Fonds 4, ihrem ersten nach dem Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB) regulierten Investmentfonds. Das geplante Emissionsvolumen betragt € 75 Mio. In 2015
konnten hierauf bereits € 20 Mio. eingeworben werden.

Erwerb von Mehrheitsbeteiligungen an zwei Projektentwicklungen

Die Gesellschaft hatte bereits im Dezember 2013 mittels notarieller Kaufvertrage den Erwerb der
Mehrheitsanteile an den Projektgesellschaften ,Wohnbau Objekt Hansastrale GmbH” und
,Wohnbau Objekt Tibinger Strale GmbH” beurkundet. Zum Vollzug dieser Vertrage mussten ver-
schiedene aufschiebende Bedingungen eintreten. Diese Voraussetzungen waren am 21. April
2015 vollstandig erfallt. Die ISARIA Wohnbau hdlt seit diesem Zeitpunkt jeweils 90% dieser Ge-
sellschaften und bezieht diese Gesellschaften ab diesem Zeitpunkt in ihren Konzernabschluss ein.
Beide Projektgesellschaften zusammen verfigen iber ein geplantes Investitionsvolumen von
rund € 140 Mio.

Entwicklungen bei den Bau-Projekten

Im Projekt nido in der Dr. Johann-Heitzer-Stral8e in Karlsfeld West erfolgte in 2015 die Fertigstel-
lung von insgesamt sechs Bauabschnitten mit insgesamt 159 Wohneinheiten. Damit war das ab-
gelaufene Geschaftsjahr das ibergabe- und umsatzstarkste Jahr in Bezug auf dieses Grol3projekt.
Auf dem 115.000 Quadratmeter grof3en Areal ibergibt die ISARIA Wohnbau seit 2010 in 12 Bau-
abschnitten insgesamt 553 Wohneinheiten, von denen zum Berichtsstichtag nun 450 Einheiten
ibergeben sind. Zum 1. Januar 2016 befanden sich insgesamt noch 42 Wohneinheiten im Bau, die
bis auf ein Musterhaus bereits vollstandig verkauft sind. Die Bauantrage fir die letzten noch nicht
begonnenen Bauabschnitte mit insgesamt 61 Einheiten wurden alle noch im Dezember 2015 ein-
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gereicht. Der Vertriebsstart weiterer Baufelder hangt von der Erteilung der entsprechenden Bau-
genehmigungen ab, die jedoch kurzfristig zugesagt sind.

Im Revitalisierungs-Projekt APP.ARTMENTS in der VogelweidestralBe 5 in Minchen-Bogenhausen
mit insgesamt 167 Wohnungen waren per Ende 2014 bereits 149 Wohnungen Gbergeben. In 2015
erfolgen Verkauf und Ubergabe der restlichen Wohnungen fortlaufend. In 2015 konnten weitere
17 Wohnungen mit einem Verkaufsvolumen (Umsatzerlésen) von € 6,7 Mio. Gbergeben werden.
Zum Zeitpunkt der Berichterstattung sind bis auf eine letzte Einheit alle Apartments verkauft.

In dem Sanierungsprojekt St. Bonifatius konnten nach erfolgter Fertigstellung auch des Vorderge-
bdudes bis auf eine noch nicht verkaufte Wohnung alle Einheiten in diesem Gebdudeteil sowie
das Gemeinschaftseigentum des gesamten Objekts in 2015 Gbergeben werden. Die Bautdtigkei-
ten im RuUckgebdude waren bereits im Geschaftsjahr 2014 abgeschlossen und die Wohnungen
ibergeben.

Projektentwicklungen Miinchen

Fir die Projektentwicklung Tower in Minchen-Obersendling wurde Ende Dezember 2014 das Pla-
nungsverfahren mit drei Architektenteams und ein stadtebaulicher und landschaftsplanerischer
Wettbewerb auf Grundlage des am 22. Oktober 2014 vom Stadtrat gefassten Eckdatenbeschlusses
gestartet. Die Entscheidung der Jury und des Beratergremiums mit Prasentation der Ergebnisse
erfolgte am 8. Mai 2015. Fur den Tower empfiehlt das Beratergremium, den Entwurf von Meili
Peter Architekten aus Minchen als Grundlage fir das Bebauungsplanverfahren zur Umnutzung
des Hochhauses zu einem Wohnstandort zu bertcksichtigen. Nach Abschluss des Wettbewerbs
und des Planungsverfahrens wurde im dritten Quartal der Antrag auf Einleitung eines vorhaben-
bezogenen Bebauungsplanverfahrens gestellt. Diesem Antrag hat der Stadtrat der Landeshaupt-
stadt Minchen am 16. Dezember 2015 mit dem Einleitungsbeschluss zugestimmt. Mit der erfolg-
ten Beschlussfassung wurde offiziell die Bauleitplanung eingeleitet. Damit befindet sich diese
Projektentwicklung bereits in einem rechtlich zielfihrenden Stadium hinsichtlich der geplanten
Nutzung iberwiegend zu Wohnzwecken.

Im Projekt Diamalt Quartier in Miinchen-Allach wurde am 29. Juli 2015 der Eckdaten- und Aufstel-
lungsbeschluss vom Stadtrat gefasst. Hiermit wurde ein weiterer Meilenstein fir den Bau eines
weiteren groflen Wohnquartiers erreicht. Von September bis Dezember 2015 lief der mit der Lan-
deshauptstadt Minchen abgestimmte stadtebauliche und landschaftsplanerische Wettbewerb. Der
Siegerentwurf wurde am 15. Dezember 2015 ermittelt und verkiindet. Dieser ist nun die Grundla-
ge fur das Bebauungsplanverfahren, das planmafig im ersten Quartal 2016 beginnen wird.

Fur das Gebdude in der ElsenheimerstralSe in Minchen liegt bereits eine positiv beschiedene Bau-
voranfrage zum Umbau als Boardinghouse/Wohnen vor. Eine zweite Bauvoranfrage iber Pla-
nungsfragen wurde am 15. Juni 2015 beantwortet. Architekt und Fachplaner passen ihre Planun-
gen aufgrund des Bauvorbescheids an und entwickeln die Entwurfsplanung zu einer genehmi-
gungsfdhigen Planung weiter. Mégliche alternative Konzepte werden in dem Zusammenhang
ebenfalls untersucht und geprift.

Das Objekt Tdbinger Strase umfasst einen aufgegebenen Produktionsstandort in Minchen-
Westpark. Die Projektgesellschaften Wohnbau Objekt Hansastralle GmbH und Wohnbau Objekt
Tabinger Stralle GmbH teilen sich diesen Standort, d.h. diese verfigen iber die an den jeweiligen
Parallelstrallen gelegenen Grundstiicke, die rickwdrtig aneinandergrenzen. Die Grundsticke wa-
ren bisher schon einheitlich Gberbaut und die mit Vorbescheid vom 21. Mai 2014 abgesicherte
Neubebauung sieht ebenfalls eine einheitliche Entwicklung mit Gberwiegend Wohnen und zu
einem geringeren Anteil Gewerbe (iberwiegend Einzelhandel) vor. Seit Ubernahme der Projekt-
gesellschaften im zweiten Quartal 2015 wird die Machbarkeit einer separaten Entwicklung beider
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Grundsticke untersucht. Dabei soll freifinanziertes Wohnen und Einzelhandel auf dem Grundstick
Tabinger Strae konzentriert werden. Ein Teil der leer stehenden Produktionshallen auf beiden
Grundsticken werden der Stadt Minchen seit dem 15. August 2015 zur Unterbringung von Flicht-
lingen vermietet. Die Bewirtschaftung obliegt ausschlieBlich der Stadt Minchen und ist so kurz-
fristig ausgelegt, dass die geplanten BaumafRinahmen dazu nicht im Widerspruch stehen.

Insgesamt liegen nun fur alle unsere Minchner Projektentwicklungen Stadtratsbeschlisse oder
Bauvorbescheide fir die angestrebte Wohnbaunutzung vor.

Projektentwicklungen Hamburg

Fir das ehemalige Birogebaude im Kapstadtring in Hamburg wurde nach interner Abwagung das
Konzept eines Boardinghouse als kiinftige Nutzung gewahlt. Dazu wurde die entsprechende Pla-
nung erstellt und im August 2015 der entsprechenden Bauantrag eingereicht. In diesem Projekt
soll bereits Mitte 2016 der Baubeginn erfolgen.

Fur das Grundstick in Hamburg Nord laufen mit der Bezirksverwaltung und dem Senat der FHH
zur Zeit Verhandlungen und Abstimmungen fir die Inhalte zur Aufstellung eines Bebauungspla-
nes. Bei entsprechend positivem Verlauf dieser Abstimmungen kénnte noch im zweiten Halbjahr
2016 der Baubeginn auch in diesem Projekt erfolgen.

Erweiterung der Finanzimmobilien

Im Rahmen seiner permanenten Analyse zur risikooptimierten Realisierung von Ertragen aus den
Projektentwicklungen hat der Vorstand im abgelaufenen Geschaftsjahr 2015 nach Uberprifung
alternativer Strategien entschieden, zwei bisherige Entwicklungsprojekte sowie eine Beteiligung
der One Group in die Finanzimmobilien umzugliedern und im Bestand weiterzuentwickeln. Dies
betrifft die Projektentwicklungen Kapstadtring in Hamburg und Hansastralle in Minchen, sowie
die Beteiligung der One Group an einer Wohnanlage im GrofSraum Koln mit 78 vermieteten
Wohneinheiten. Letzteres sollte urspringlich wohnungsweise an Kapitalanleger verkauft werden,
kann in der aktuell sehr giinstigen Zinslandschaft nun aber Basis eines bestandshaltenden Fonds-
modells werden.

Personelle Veranderung im Vorstand

Christian Dunkelberg hat den Aufsichtsrat im Mai dartber informiert, dass er fir eine weitere Ver-
langerung seines im November 2015 ausgelaufenen Vertrages nicht zur Verfigung steht. Eine
Neubesetzung des dritten Vorstandsbereichs ist nicht geplant. Die Aufgaben von Christian Dunkel-
berg wurden auf die anderen zwei Vorstandsmitglieder verteilt.

Wiederwahl des Aufsichtsrats

In der Hauptversammlung am 8. Mai 2015 wurden alle drei bisherigen Mitglieder des Aufsichts-
rats fur weitere drei Jahre in ihrem Amt bestatigt. In der konstituierenden Sitzung direkt im An-
schluss an die Hauptversammlung wurde Herr Professor Dr. Raimund Baumann erneut zum Vorsit-
zenden des Aufsichtsrats gewahlt. Herr Robert Unger wurde zum stellvertretenden Vorsitzenden
des Aufsichtsrats gewdhlt.
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IV. Erlduterungen zur Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage

Ertragslage der ISARIA Wohnbau AG

01.01.2015 01.01.2014 Verénderung
- 31.12.2015 -31.12.2014
[T€] [T€] [T€]
Umsatzerlgse 465 15 450
Gesamtleistung -3 15 -18
sonstige betriebliche Ertrage 2.355 510 1.845
Personalaufwand -5.379 -4.491 -888
sonstige betriebliche
Aufwendungen -12.190 -6.647 -5.542
EBIT -15.364 -10.738 -4.626
Finanzergebnis 12.359 17.382 -5.023
AuBerordentliches Ergebnis 0 821 -821
Steuern vom Einkommen und Ertrag 1.939 -1.753 3.692
Jahresergebnis -1.293 5.710 -7.002

Das Unternehmen weist im Geschaftsjahr einen Jahresfehlbetrag in Héhe von T€ 1.293 (Vj. Jah-
resiberschuss T€ 5.710) aus.

Die Gesellschaft hat aufgrund ihrer Geschaftsausrichtung als Holding des Konzerns keine nen-
nenswerten Umsatzerlose.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge haben sich von T€ 510 im Vorjahr um T€ 1.845 auf T€ 2.355
erhoht. Einen wesentlichen Beitrag an den sonstigen betrieblichen Ertrdgen lieferten im Berichts-
jahr Ertrdge in Hohe von T€ 1.635 aus Erstattungsforderungen von Vertragspartnern fir von der
Gesellschaft bereits in Vorjahren verauslagte Nachlaufkosten eines Altobjekts. Im Vorjahr lieferte
ein Ertrag in Hohe von T€ 422 aus der Bilanzierung einer konzerninternen Verdu3erung von Antei-
len an einer Kapitalgesellschaft einen wesentlichen Beitrag. Daneben beinhaltet dieser Posten im
Wesentlichen Ertrdge aus dem Verkauf einer Minderheitsbeteiligung in Hohe von T€ 444 (Vj. T€ 0)
sowie Ertrdge aus der Auflosung von Einzelwertberichtigungen auf Forderungen von insgesamt T€
29 (Vj. T€ 30).

Der Personalaufwand in Hohe von T€ 5.379 (Vj. T€ 4.491) ist im Geschaftsjahr 2015 deutlich ge-
stiegen. Wahrend zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2014 48 Mitarbeiter bei der ISARIA Wohnbau
AG beschaftigt waren, betrug die Anzahl an Beschaftigten am 31. Dezember 2015 51 Mitarbeiter.
Im Jahresdurchschnitt beschaftigte die ISARIA Wohnbau AG 49 (Vj. 41) Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen erhohten sich von T€ 6.647 um T€ 5.542 auf
T€ 12.190. Diese Erhohung ist hauptsachlich auf einen Forderungsverzicht in Hohe von T€ 4.804
(Vj. T€ 0) sowie hoheren Einzelwertberichtigungen auf Forderungen gegen verbundene Unter-
nehmen in Hohe von T€ 894 zurickzufihren. Dariber hinaus beinhalten die sonstigen betriebli-
chen Aufwendungen im Wesentlichen Nachlaufkosten und Aufwendungen fir Fremdarbeiten in
Hohe von T€ 2.244 (Vj. T€ 2.065), Rechts- und Beratungs- und Prifungskosten in Héhe von T€
2.006 (Vj. 2.315) sowie Raumkosten in Hohe von T€ 647 (Vj. T€ 624).

Im Wesentlichen auf Grund dieser beschriebenen Einmaleffekte in den sonstigen betrieblichen
Aufwendungen und Ertrdgen verringerte sich das EBIT von T€ -10.738 um T€ 4.626 auf T€ -15.364.

Das Finanzergebnis reduzierte sich von T€ 17.382 um T€ 5.023 auf T€ 12.359. Die Ertrage aus Be-
teiligungen und aus Gewinnabfihrungsvertrdgen verringerten sich dabei von T€ 29.737 um T€
13.865 auf T€ 15.873. Diese resultieren iberwiegend aus der Ergebnisabfihrung einer Projektge-
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sellschaft und deren im Geschaftsjahr fertiggestellten Bauabschnitte. Im Vorjahr resultierten diese
im Wesentlichen aus der Ergebnisabfiihrung zweier Projektgesellschaften, deren Projekte im Ge-
schaftsjahr fertiggestellt wurden bzw. im Rahmen eines Globalverkaufs ibergeben wurden. Dem
stehen Aufwendungen aus Verlustibernahmen in Hohe von T€ 4.115 (Vj. T€ 4.398) sowie Einmal-
effekte aus der Abschreibung von Finanzanlagen (Anteilen an verbundenen Unternehmen) in
Hohe von T€ 398 (Vj. T€ 8.326) gegeniiber. Des Weiteren sind die Zinsen und dhnlichen Aufwen-
dungen von T€ 1.499 um T€ 879 auf T€ 620 gesunken. Diese Reduzierung beruht im Wesentlichen
auf ersparten Zinsaufwendungen aus der im Geschaftsjahr zuriickgezahlten Anleihe in Hohe von
T€ 10.000 sowie im Vorjahr auf auf diese Anleihe angefallene Kreditprovisionen.

Das auBerordentliche Ergebnis des Vorjahres in Hohe von T€ 821 resultierte aus einem erfolgten
Forderungsverzicht eines Gesellschafters.

Das Ertragssteuerergebnis im Geschdftsjahr 2015 betragt T€ 1.939 (Vj. T€ -1.753). Davon entfallt
auf latente Steuern ein Ertrag in Hohe von T€ 2.001 (Vj. T€ 739), der im Wesentlichen aus der zum
31. Dezember 2015 erfolgten Aktivierung latenter Steuern auf Verlustvortrdge (iber die passiven
latenten Steuern hinaus) resultiert. Im Vorjahr fielen in Hohe von T€ 2.491 Steuern aufgrund der
Mindestbesteuerung an.

Vermogens- und Finanzlage der ISARIA Wohnbau AG

31.12.2015 31.12.2014 Veranderung

[T€] [T€] [T€]
Anlagevermbgen 17.258 17.268 -10
Umlaufvermdgen 52.291 56.376 -4.085
ARAP 57 59 -2
Aktive latente Steuern 12.346 10.511 1.834
Eigenkapital 26.837 28.136 -1.299

EK-Quote 33% 33%

Riickstellungen 7.303 5.192 2111
Verbindlichkeiten 47.332 50.239 -2.907
Passive latente Steuern 480 647 -167
Bilanzsumme 81.952 84.214 -2.262

Die Bilanzsumme der ISARIA Wohnbau AG reduzierte sich im Geschaftsjahr 2015 von T€ 84.214
um T€ 2.262 auf T€ 81.952.

Das Anlagevermdgen der Gesellschaft reduzierte sich gegeniber dem Vorjahr nur geringfiigig von
T€ 17.268 um T€ 10 auf T€ 17.258. Hierbei hielten sich Zugange, Abgdnge und Abschreibungen
nahezu die Waage.

Das Umlaufvermdgen verringerte sich im Geschaftsjahr 2015 von T€ 56.376 um T€ 4.085 auf
T€ 52.291. Hierbei verringerte sich der Bestand an liquiden Mitteln von T€ 11.619 um T€ 2.637 auf
T€ 8.982. Diese Veranderung resultiert aus der Rickfihrung einer Anleihe in Hohe von T€ 10.000,
dem ein Liquiditatsrickfluss aus den Projektgesellschaften, die vorher mit Liquiditat ausgestattet
wurden, gegeniiberstand. Daneben reduzierten sich die Forderungen und sonstigen Vermdgens-
gegenstande von T€ 43.957 um T€ 820 auf T€ 43.137.

Die aktiven latenten Steuern erhéhten sich aufgrund der zum 31. Dezember 2015 erfolgten Hinzu-
Aktivierung von latenten Steuern auf Verlustvortrage iber den Betrag der passiven latenten Steu-
ern hinaus auf T€ 12.346 (Vj. T€ 10.511).
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Das Eigenkapital verminderte sich im abgelaufenen Geschaftsjahr von T€ 28.136 um T€ 1.299 auf
T€ 26.837. Hierzu trug das negative Jahresergebnis 2015 mit T€ 1.293 bei.

Die Eigenkapitalquote betragt am 31. Dezember 2015 gegeniiber dem 31. Dezember 2014 unver-
andert 33%.

Die Rickstellungen der ISARIA Wohnbau AG erhéhten sich von T€ 5.192 um T€ 2.111 auf T€ 7.303.
Hierbei erhohten sich im Wesentlichen die sonstigen Rickstellungen von T€ 2.470 um T€ 2.050
auf T€ 4.520. Dieses ist vor allem auf die Erhéhung der Rickstellungen fir Prozessrisiken um T€
1.620 sowie die Bildung einer Ruckstellung fiir drohende Verluste um T€ 600 zurickzufihren (Vj.
T€ 0).

Die ISARIA Wohnbau AG finanziert Immobilienprojekte teils iber Eigenkapital und teils Gber
Fremdmittel, bei denen, neben Bankkrediten, iberwiegend Beteiligungen der One Group zur Pro-
jektentwicklung herangezogen werden. Grundsatzlich werden die Immobilienprojekte durch ein-
zelne Projektgesellschaften gehalten. Die Projektgesellschaften erhalten benétigte Mittel Gber-
wiegend direkt von Fremdkapitalgebern oder alternativ von der Muttergesellschaft in Form von
Gesellschafterdarlehen.

Die Summe der in voller Hohe kurzfristigen Verbindlichkeiten reduzierte sich von T€ 50.239 um
T€ 2.907 auf T€ 47.332. Im Februar 2015 wurde eine Unternehmensanleihe in Hohe von T€
10.000 vollstandig zuriickgefihrt. Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen gingen
von T€ 7.015 um T€ 6.612 auf T€ 403 zurick. Dieses resultiert im Wesentlichen aus der Zahlung
eines Kaufpreises bei Falligkeit. Gegenldufig entwickelten sich die Verbindlichkeiten gegeniber
verbundenen Unternehmen. Diese erhohten sich von T€ 32.003 um T€ 13.912 auf
T€ 45.915. Die ausgewiesenen passiven latenten Steuern betragen zum Bilanzstichtag 2015 T€
480 (Vj. T€ 647). Diese passiven latenten Steuern resultieren iberwiegend aus Abweichungen in
der Bewertung von Beteiligungen an Personengesellschaften zwischen Handels- und Steuerbilanz.

Gesamteinschatzung zur Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der ISARIA Wohnbau AG

Die Ertragslage der ISARIA Wohnbau AG hangt wesentlich von den Ergebnisabfihrungen ihrer
Projektgesellschaften ab. Diese richten sich maRgeblich nach den in diesen Projekten erfolgenden
Fertigstellungen und Ubergaben von Wohneinheiten. Aufgrund der mehrjdhrigen Realisierungs-
phase der Projekte, unterliegt der Umsatzausweis in den Projektgesellschaften und damit auch
deren Ergebnisabfihrung zur Konzernmutter starken abrechnungsbedingten Schwankungen, die
die Vergleichbarkeit mit Vorjahren beeinflussen.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr 2015 fielen die Ergebnisabfiihrungen aufgrund dieser abrech-
nungsbedingten Schwankungen deutlich geringer aus als im Vorjahr. Daher konnte in 2015 die
Finanz- und Ertragskraft der ISARIA Wohnbau AG nicht weiter verbessert werden. Der Vorstand
sieht jedoch die Gesellschaft als so eigenkapitalstark an, dass sie auch Jahre mit abrechnungs-
technisch bedingten geringen Ertrdgen unbeschadet iberbriicken kann.
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V. Mitarbeiter

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sind fur die ISARIA Wohnbau einer der entscheidenden Er-
folgsfaktoren. Ihre vielfaltigen Kompetenzen, ihre Erfahrungen, ihre Leistungsfahigkeit und ihr
Engagement fordern die weitere Entwicklung des Konzerns.

Entwicklung der Mitarbeiterzahl

Der Personalbestand hat sich auf Jahressicht um 3 (Vj. 10) Mitarbeiter erhéht. Dabei stand 11 (V.
21) Neueinstellungen eine Fluktuation von 8 (Vj. 11) Mitarbeitern gegentber. Nach dem starken
Personalaufbau im Vorjahr haben wir uns auch in 2015 leicht verstdarkt. Dieser Anstieg ist Aus-
druck des bereits erfolgten sowie des Weiteren geplanten Wachstums der Gesellschaft.

Zum Stichtag am 31. Dezember 2015 waren damit innerhalb des ISARIA Wohnbau Konzerns
62 (Vj. 60) Mitarbeiter beschaftigt. Davon waren in Manchen 22 (Vj. 19) Mitarbeiter im Bereich
Management und Administration, 14 (Vj. 15) Mitarbeiter im Bereich Projektentwicklung (Technik)
und 15 (Vj. 14) Mitarbeiter in den Bereichen Verkauf, Marketing und Kundenbetreuung tatig, bei
der One Group in Hamburg waren 11 (Vj. 12) Mitarbeiter angestellt. Daneben beschaftigt der
ISARIA Wohnbau Konzern, vornehmlich im Bereich Vertrieb und Projektleitung, freiberufliche Mit-
arbeiter. Die ISARIA Wohnbau AG selbst beschaftigte in 2015 durchschnittlich 49 (Vj. 41) Mitarbei-
ter.

Bezogen auf das gesamte Personal haben wir mit 60% (Vj. 57%) einen hohen Frauenanteil. An
den Fihrungspositionen haben Frauen einen Anteil von 25% (Vj. 29%).

Forderung von Mitarbeitern und Fiihrungskraften

Die ISARIA fordert und unterstitzt gezielt die Weiterentwicklung ihrer Mitarbeiter und Fihrungs-
krafte. Hierbei werden die WeiterbildungsmaBBnahmen individuell auf die Bedurfnisse der einzel-
nen Mitarbeiter abgestimmt.

Die ISARIA Wohnbau ibernimmt auch bei der Nachwuchsférderung gesellschaftliche Verantwor-
tung. Unser Unternehmen ist Ausbildungsbetrieb. Wir beschaftigen aktuell einen Auszubildenden
im Ausbildungsberuf Industriekaufmann/-frau. Daneben beschaftigen wir mehrere Mitarbeiter als
Werkstudenten bzw. im Rahmen eines Trainee-Programms.
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3. Prognosebericht

Die im Konzernabschluss 2014 berichtete Prognose hinsichtlich des Geschaftsverlaufs in 2015 be-
inhaltete Aussagen zur Hohe der Umsatzerldse, zur Rohertragsmarge und zum EBIT, zur Entwick-
lung der Finanzierungskosten, zum operativen Ergebnis des Teilkonzerns One Group, zum Kon-
zernergebnis nach Steuern, sowie zur notariellen Verkaufsleistung und zum geplanten Kapitalzu-
fluss durch die Fonds der One Group. Die Zielerreichung hinsichtlich der einzelnen finanziellen
Kennzahlen ist in der Tabelle ,Soll-Ist-Vergleich der Konzernerwartungen” dargestellt.

Soll-1st-Vergleich der Konzernerwartungen

Finanzielle Kennzahl Ist 2014 Prognose 2015 Ist 2015 Erlduterung

In dem prognostizierten Wert waren
€ 7 Mio. aus dem Verkauf einer
Projektentwicklung enthalten. Diese
Projektentwicklung wurde aufgrund
Umsatzerlose € 160,2 Mio. €100,0 Mio. € 92,2 Mio. eines mittlerweile vorliegenden
besseren Alternativkonzepts zur
Wahrung zukiinftiger Ertragschancen
nicht verkauft, sondern in die
Finanzimmobilien umgegliedert.

Rohertragsmarge 27% deutlich Gber 30% 36%

. mindestens auf Hohe . Enthdlt ungeplante Ertrdge aus der
EBIT €21,6 Mio. des EBIT 2014 € 27,8 Mio. Neubewertung der Finanzimmobilien.
Der Anstieg ist trotz im
Jahresdurchschnitt deutlich erhohtem
Finanzierungsvolumen aufgrund
weiter verbesserter Konditionen
erheblich niedriger ausgefallen.

Durch das deutlich niedrigere
Einwerbeergebnis (vgl. unten)

€15,9 Mio./

Finanzierungsaufwendungen € 15,6 Mio. bis zu 20% Gber 2014 + 200

operatives Ergebnis leicht positives

. € 0,1 Mio. . € -1,7 Mio. . . 7 .
Teilkonzern One Group (EBT*) I Ergebnis ' blieben auch die Ertrage hinter dem
Plan zuriick.
Ergebnis nach Steuern € 9,3 Mio. hohgr elnstelllger € 8,1 Mio.
Millionenbereich
In der Prognose war u.a. der
i Verkaufsstart fur die
abhangig von der . . .
TR Projektentwicklung Elsenheimer
Geschwindigkeit der Strale enthalten. Dieser ist nicht
Notarielle Verkaufsleistung € 127 Mio. Erteilung von € 23 Mio. L
> erfolgt, da fur diese
Baugenehmigungen/ . . .
; ; Projektentwicklung alternative
bis zu € 64 Mio. .
Verwertungskonzepte geprift
werden.
keine Prognose Dies ist eine direkte Folge der
Auftragsbestand zum 31.12. € 84 Mio. €20 Mio. niedrigeren notariellen
abgegeben .
Verkaufsleistung.
Der langer als geplante
Genehmigungsprozess durch die
BaFin fur das nach dem neu
Kapitalzufluss One Group . . . . eingefiihrten KAGB konzipierten
Fonds € 58 Mio. mindestens € 36 Mio. € 20 Mio. produkt (AIF) fuhrte zu einem

deutlich spateren Vertriebsstart und
in dessen Folge auch zu einem
niedrigerem Einwerbeergebnis.

* vor Abschreibung auf immaterielle Vermdgensgegenstande aus der Kaufpreisallokation

Die nachfolgenden Aussagen zum zukinftigen Geschéftsverlauf und zu den dafir als mal3gebend
beurteilten Einflussfaktoren Markt, Branche und Unternehmen basieren auf den Einschatzungen
des Vorstands. Grundsatzlich bergen Prognosen das Risiko, dass die Entwicklungen weder in ihrer
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Tendenz noch ihrem Ausmal} tatsachlich eintreten. Die wesentlichen Risiken sind im Risiko- und
Chancenbericht erldutert.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung sowie die Wohnungsmarkte Miinchen und Hamburg

Nach Ansicht des Instituts fur Weltwirtschaft in Kiel (IfW) setzt sich in Deutschland zum Jahres-
wechsel 2015/2016 der Aufschwung fort. Sowohl Beschaftigung, Lohne und privater Konsum, als
auch Investitionen ziehen aktuell an. Fir 2016 rechnet das IfW demnach in Deutschland mit ei-
nem Wirtschaftswachstum um 2,2%, verglichen mit 1,8% in 2015. Auch in der Eurozone gewinnt
laut IfW-Prognose die Wirtschaft allmahlich an Fahrt und wird in 2016 und 2017 um 1,7% bzw.
2,0% wachsen.

Bezogen auf den Wohnungsmarkt in den sieben gréBten deutschen Stadten und insbesondere die
Markte in Minchen und Hamburg sind die Aussichten fir Projektentwickler vielversprechend. Eine
hohe Nachfrage, eine zu geringe Bautatigkeit und das unverandert sehr niedrige Zinsumfeld spre-
chen nach Ansicht fihrender Analysten fiir weiter steigende Wohnungspreise. Steigende Bevélke-
rungszahlen in den Ballungsgebieten sorgen fir eine weiterhin hohe Nachfrage. Die Bautdtigkeit
wird nach Ansicht von Branchenexperten auch in 2015 weiter unter dem Bedarf bleiben. Deutsch-
landweit steht mit 245.000 in 2014 fertiggestellten Wohneinheiten fir 2015 ein Neubaubedarf
von rund 306.000 Wohnungen pro Jahr gegeniiber, wobei alle bisherigen Zuwanderungsprogno-
sen auf Grund der Flichtlingsthematik als Gberholt gelten. Der Preisanstieg in vielen deutschen
Stadten ist deshalb weiterhin zu einem guten Teil fundamental begrindet.

Die niedrigen Finanzierungszinsen halten dabei den Wohneigentumserwerb trotz steigender Prei-
se weiterhin erschwinglich. Auch mangelnde Alternativ-Anlagen beginstigen den Erwerb von
Wohneigentum zusatzlich. Deshalb sollten die Preise auf dem Wohnungsmarkt der sieben grof3ten
deutschen Stadte auch in 2016 weiter steigen, wenn auch mit etwas nachlassender Dynamik.
Eine Uberhitzung ist nach Experten-Ansicht zwar in einigen Teilmdrkten nicht auszuschlieBen, eine
Immobilienblase sei aber vorerst wenig wahrscheinlich.

Dieser Trend war auch in 2015 ungebrochen und fihrte, gepaart mit dem Trend zu mehr Haushal-
ten im Verhaltnis zur Bevdlkerung, zu einer weiter starken Nachfrage nach Wohnraum. Auf dem
Hypothekenzinsmarkt ist keine wesentliche Veranderung zu erwarten. Damit wird der Wohnim-
mobilienerwerb auch fir die Zukunft positiv unterstitzt. Vor diesem Hintergrund kann von weiter
steigenden Mieten und Kaufpreisen ausgegangen werden, an denen der ISARIA Wohnbau Konzern
mit seinem Geschaftsmodell partizipieren wird.

Auch in 2016 wird der Zuzug von Flichtlingen ein wichtiges Thema bleiben, das Auswirkungen
auf die Wohnungsmarkte haben wird. Die konzentrierte Unterbringung kann unerwartete lokale
Lagebeeintrachtigungen auslosen. Insgesamt wird der Druck auf die Wohnungsmadrkte in den Bal-
lungsrdumen zunehmen. Damit sind aber auch zunehmende staatliche Eingriffe zu erwarten, die
auf die Geschaftstatigkeit positive und negative Auswirkungen haben kénnen. Da insgesamt An-
reize der Neubautatigkeit erforderlich sind, erwartet die Gesellschaft iberwiegend neue Chancen
aus staatlichen MaBnahmen. Dies gilt etwa fir eine erhéhte Abschreibungsmdglichkeit von Neu-
bau-Mietswohnungen.

Kiinftige Entwicklung der Geschaftstatigkeit

Die kinftige Ausrichtung der Gesellschaft folgt aus der weiter oben im Kapitel ,Konzernstrategie”
beschriebenen Wachstumsstrategie. Dies bedeutet, dass der klare Fokus auf Wohnimmobilien bei
strikten Investitionskriterien konsequent beibehalten wird. Die beschlossene Wachstumsstrategie
soll perspektivisch durch eine regionale Expansion auf weitere deutsche Grof3stadte sowie auf das
Minchner Umland erfolgen.

In den kommenden fiinf Jahren plant die ISARIA Wohnbau, ihre laufenden Projektentwicklungen
in Minchen und Hamburg mit einem Umsatzvolumen von ca. € 1 Mrd. zu realisieren. Unter den
aktuellen Marktbedingungen schatzt der Vorstand der ISARIA derzeit eine Rohertragsmarge von
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durchschnittlich rund 25% als realisierbar ein. Zugleich soll die bestehende Pipeline durch gezielte
Akquisitionen weiter ausgebaut werden, um zusatzliche Ertragspotenziale zu erschlieen. Lang-
fristig plant ISARIA die Pipeline soweit auszubauen, dass auf Funfjahressicht durchschnittlich ein
Umsatz von zirka € 300 Mio. p.a. realisiert werden kann.

Alle Minchner Projektentwicklungen haben spatestens seit 2015 gesichertes Wohnbaurecht. In
drei dieser Projektentwicklungen wird bereits in 2016 mit der Umsetzung begonnen werden,
ebenso in einer der beiden Projektentwicklungen in Hamburg. Der Vertriebsstart fur diese Pro-
jektentwicklungen wird voraussichtlich ab 2017 erfolgen. Die Fertigstellungen in den Minchner
Projektenwicklungen wird nach derzeitiger Planung ab den Jahren 2018 erwartet. In Hamburg
scheint aktuell sogar eine Fertigstellung zumindest von einzelnen Bauabschnitten schon in 2017
realisierbar. Insofern geht der Vorstand ab 2017 sowohl von stetig steigenden Umsatzerldsen als
auch von deutlich ansteigenden Ertragskennzahlen aus.

Entwicklung der Finanz- und Ertragslage 2016

2016 wird ein Ubergangsjahr werden. Nachdem in 2015 in unserem aktuellen GroRprojekt nido in
Karlsfeld groBe Fortschritte in der Fertigstellung des Gesamtprojekts erzielt wurden, verteilt sich
das verbleibende Umsatzvolumen aus diesem Bauvorhaben in Héhe von rund € 70 Mio. auf die
Jahre 2016 und 2017. Erst ab 2017 werden dann Fertigstellungen aus den in 2016 geplanten Bau-
starts neuer, oben beschriebener, Projektentwicklungen hinzukommen.

Der Auftragsbestand von rund € 20 Mio. zum 31. Dezember 2015 sowie weitere nach dem Bi-
lanzstichtag bereits erfolgte notarielle Verkdufe decken bereits knapp 80% der fir 2016 geplan-
ten Umsdtze aus dem Einzelverkauf ab. Die Bauleistungen fir diese geplanten Fertigstellungen
sind bereits komplett oder weitgehend vergeben.

Daruber hinaus planen wir fir 2016 den Verkauf mindestens einer bestehenden Projektentwick-
lung.

Insgesamt erwarten wir fir unsere finanziellen Leistungsindikatoren in 2016 die in der folgenden
Tabelle dargestellte Entwicklung:
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Prognose 2016

Finanzielle Kennzahl Ist 2015 Prognose 2016

Umsatzerlse €92,2 Mio. rund €. 110,0 Mio., .davon.rund € 30,0 Mio. aus
dem Einzelverkauf im Projekt nido

Rohertragsmarge 36% 29%

EBIT € 27,8 Mio. rund € 23,0 Mio.

Finanzierungsaufwendungen € 15,9 Mio. € 18,0 Mio. bis € 18,5 Mio.

operatives Ergebnis

Teilkonzern One Group (EBT) € -1,7 Mio. leicht positives Ergebnis < € 1,0 Mio.

Geplant ist ein mittlerer einstelliger Millionen-
Betraqg.
Darin enthalten sind neben der planmaRigen
Fertigstellung bestimmter Bauabschnitte im
GroBprojekt nido in Karlsfeld verschiedene
Ergebnis nach Steuern € 8,1 Mio. Einzeleffekte wie der Verkauf mindestens einer
Projektentwicklung. Die hieraus erzielbaren
Ergebnisbeitrage sind zum jetzigen Zeitpunkt
jedoch schwer vorhersehbar, woraus ein relativ
breiter Korridor méglicher Ergebnisabweichungen

resultiert.
Notarielle Verkaufsleistung € 23 Mio. rund € 30 Mio. aus dem Einzelverkauf in Karlsfeld
Auftragsbestand zum 31.12. € 20 Mio. rund € 20 Mio.
Kapitalzufluss One Group €20 Mio. bis 7u € 55 Mio.

Fonds
* vor Abschreibung auf immaterielle Vermogensgegenstande aus der Kaufpreisallokation

Die ISARIA Wohnbau AG als Einzelgesellschaft hat selbst nur in unwesentlichem Umfang eine ei-
gene operative Geschaftstatigkeit. Sie ist mit ihren Tochter- und Beteiligungsgesellschaften durch
zahlreiche Unternehmensvertrage und Haftungsverhaltnisse eng verbunden. Damit ist fir die Ge-
sellschaft die wirtschaftliche Entwicklung ihrer Tochter- und Beteiligungsgesellschaften von zent-
raler Bedeutung. Die Ergebnisse dieser Unternehmen werden auch fir 2016 der mafgebliche
Faktor fur die wirtschaftliche Entwicklung der ISARIA Wohnbau AG sein. Auf Basis der fiir 2016 in
den Tochter- und Beteiligungsgesellschaften geplanten positiven Ergebnisbeitrage erwarten wir
fur die ISARIA Wohnbau als Einzelgesellschaft fir das Geschaftsjahr 2016 auf Basis des HGB-
Jahresabschlusses ein negatives Ergebnis nach Steuern im mittleren einstelligen Millionen-Euro-
Bereich. Im Vorjahr beinhaltete die Prognose fiir die Einzelgesellschaft fir das Geschaftsjahr 2015
Aussagen zum Ergebnis nach Steuern auf Basis des HGB-Jahresabschlusses. Dieses wurde im mitt-
leren einstelligen Millionen-Euro-Bereich prognostiziert. Mit einem negativen Ergebnis nach Steu-
ern in Hohe von € -1,3 Mio. wurde diese Prognose nicht eingehalten. Das auf Konzernebene wirk-
sam gewordene Ergebnis aus der Neubewertung der Finanzimmobilien nach IFRS kommt im Ein-
zelabschluss nach HGB nicht zum Tragen. Im Einzelnen gelten fir eine Abweichungsanalyse fir
die Einzelgesellschaft die gleichen Aspekte, die oben bereits fur die Abweichungsanalyse auf Kon-
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zernebene ausgefihrt wurden. Im Einzelabschluss der ISARIA Wohnbau wirken sich diese Aspekte
entsprechend im Beteiligungsergebnis aus.

Gesamteinschatzung

Gegenwartig sind keine Anzeichen fir einen kurz- oder mittelfristigen Nachfrageriickgang auf den
Wohnimmobilienmdrkten in Minchen und Hamburg zu erkennen. Mit seinen langjahrigen Markt-
kenntnissen, der gesicherten Projektpipeline, der konzerneigenen Finanzierungsplattform sowie
einer deutlich verbesserten Eigenkapitalausstattung und Bonitat kann der ISARIA Wohnbau Kon-
zern Uberproportional an der positiven Entwicklung insbesondere des attraktiven Minchner Im-
mobilienmarkts partizipieren.

Der prognostizierte Bevélkerungszuwachs in den deutschen Ballungszentren bis zum Jahre 2025
sowie die stetig steigende Anzahl an Haushalten sind wichtige Indikatoren fir den Konzern, dass
der Absatz mittelfristig gesichert ist und die prognostizierten mittel- und langfristigen Wachs-
tumsziele erreicht werden kénnen.

Zusammenfassend sieht der Vorstand gesicherte Chancen, auch fir das Ubergangsjahr 2016 mit
den im Bau befindlichen und weitestgehend verkauften Objekteinheiten und weiteren MaBnah-
men ein positives Ergebnis erwirtschaften zu kénnen und mit den zum Teil bereits weit fortge-
schrittenen im Bestand befindlichen Projektentwicklungen ab 2017 das angestrebte Wachstum
des Konzerns erfolgreich umzusetzen und die Finanz- und Ertragslage dann spirbar verbessern zu
konnen.
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4. Risiko- und Chancenbericht

I. Risikomanagementsystem

Der ISARIA Wohnbau Konzern ist im Rahmen seiner Geschdftstatigkeit zahlreichen Unsicherheiten,
Veranderungen, und damit einhergehenden Risiken ausgesetzt. Um in diesem Umfeld erfolgreich
zu agieren und seine Position als erfolgreicher Anbieter attraktiver Wohnimmobilen weiter zu
entwickeln und zu starken, muss das Unternehmen mégliche Entwicklungen frihzeitig antizipie-
ren und daraus resultierende Risiken systematisch erfassen, bewerten und steuern. Ebenso wich-
tig ist es, Chancen zu erkennen und zu nutzen. Ein funktionierendes Risiko- und Chancen-
Management-System ist daher zentrales Element einer wertorientierten Unternehmensfihrung.

Neben der betriebswirtschaftlichen Notwendigkeit resultiert das Erfordernis eines Risiko-
Management-Systems auch aus Vorschriften und gesetzlichen Regelungen (z.B. § 91 Abs. 2 Ak-
tiengesetz und Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz).

Das konzernweite Risikomanagementsystem erfasst die externen, strategischen, operativen, fi-
nanziellen und Reputationsrisiken und Chancen unserer vollkonsolidierten Unternehmen. Inhalt-
lich ahnliche Risiken werden zu Risikoarten, zum Beispiel Risiken im requlatorischen Umfeld, fi-
nanzwirtschaftliche Risiken, Risiken im technischen Umfeld oder Projektrisiken zusammengefasst.
Diese werden durch den Risikobeauftragten aufbereitet, ausgewertet und regelmafig an die zu-
standigen Entscheidungstrager kommuniziert, welche die Risikosteuerung wahrnehmen. Die
Uberwachung und Steuerung der identifizierten Risiken bilden den Schwerpunkt des internen
Kontrollsystems, fiir das auf Konzernebene der Vorstand verantwortlich ist. Das interne Kontroll-
system ist integraler Bestandteil des Risikomanagementsystems.

Das Risikomanagement wird als kontinuierlicher Prozess durchgefihrt, der in die Phasen Identifi-
kation, Bewertung, Steuerung und Berichterstattung unterteilt ist (vgl. Schaubild).

4  ree K
Risiken

Identifizierung

und Bewertung Berichterstattung

Steuerung

Chancen

Das System wurde auch im abgelaufenen Geschaftsjahr stetig weiterentwickelt und aktualisiert.
Dies ist eine laufende, mit hoher Prioritdt verfolgte, Managementaufgabe.

Der Abschlussprifer prift im Rahmen seines gesetzlichen Prifungsauftrages fir die Jahres- und
Konzernabschlussprifung, ob das Risikofriherkennungssystem geeignet ist, unternehmensge-
fahrdende Risiken und Entwicklungen frihzeitig zu erkennen. Das System entspricht den gesetzli-
chen Anforderungen an ein Risikofriherkennungssystem und steht im Einklang mit dem Deut-
schen Corporate Governance Kodex.
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Il. Risikobewertung und Risikobegrenzung

Bewertungsmethodik

Zur Gewadhrleistung einer einheitlichen Bewertung der Risiken im Unternehmen und damit der
Vergleichbarkeit der Ergebnisse werden die Risiken nach einem festen Scoring-Schema und nach
festgelegten, nachfolgend dargestellten Kriterien bewertet.

Erwartungswert X Risiko-Handling X Situationsbedingte Relevanz

Eintrittswahrscheinlichkeit Eintrittsgeschwindigkeit

Punkte 0 - 100

X Schadenshohe X Voraussagbarkeit

X Beeinflussbarkeit

Punkte 0-1 Punkte 0- 1

Der Erwartungswert ist dabei das Produkt aus moglichem Schaden und Eintrittswahrscheinlichkeit.
Dabei gelten folgende Beurteilungsmal3stabe:

Eintritts-

wahrscheinlichkeit Bewertung Punkte
1 > 0% bis 5% fast ausgeschlossen 0,05
2 > 5% bis 20% unwahrscheinlich 0,2
3 > 20% bis 60% moglich 0,6
4 > 60% bis 100% wahrscheinlich 1
maogliche
schadenshéhe Bewertung Punkte
1 gering 0-100T¢€ 0,01
2 mittel 100 - 1.000 T€ 0,1
3 hoch mehr als 1.000 T€ 1

Die risikospezifischen Moglichkeiten des Risiko-Handlings werden nach den Komponenten Ein-
trittsgeschwindigkeit, Voraussagbarkeit und Beeinflussbarkeit bewertet. Diese Komponenten wer-
den jeweils qualitativ mit den Kategorien ,niedrig”, ,mittel” und ,hoch” bewertet. Die Gesamt-
beurteilung der Risiko-Handlingsmaéglichkeiten ist das Ergebnis der jeweiligen Fallkonstellation
der drei Komponenten insgesamt und wird in einer sogenannten Risiko-Handling-Matrix zusam-
mengestellt.

Die situationsbedingte Relevanz tragt der Tatsache Rechnung, dass grundsaétzlich erfasste und
generell vorhandene Risiken in der aktuellen Situation in Abhangigkeit von der aktuellen
Umfeldsituation und den ergriffenen MaBBnahmen mehr oder weniger relevant sein konnen. Be-
herrschbare Risiken sind daher weniger relevant als solche, mit denen in vollem Umfang zu rech-
nen ist. Die situationsbedingte Relevanz kann sich fir dasselbe Risiko im Zeitablauf dndern.
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Situationsbedingte Relevanz Punkte

1 geringe Relevanz 20
2 unterdurchschnittliche Relevanz 40
3 malBige Relevanz 60
4 dberdurchschnittliche Relevanz 80
5 voll relevant 100

MaBnahmen zur Risikobegrenzung

Soweit es moglich und wirtschaftlich sinnvoll ist, werden versicherbare Risiken von uns durch
entsprechende Versicherungen auf externe Risikotrdger transferiert. Voraussetzung hierfir ist,
dass das magliche Risikoausmal} eine konzernrelevante Grofe erreicht oder anderweitig zur Wah-
rung der Interessen des Konzerns erforderlich ist (opportune Grin-
de/Kostenoptimierung/Risikoreduzierung).

Fir die ubrigen Risiken werden von den jeweiligen Risikoverantwortlichen je nach Auspragung
und Art weitere Gegenmallnahmen festgelegt. Dazu steht je nach Risikoart, eine Vielzahl von
MaBnahmen zur Verfigung, von denen einige nachfolgend exemplarisch beschrieben werden:

e Marktrisiken begegnen wir mit einem umfassenden Vertriebscontrolling und einem inten-
siven Research.
e Operativen Risiken wirken wir durch eine Vielzahl an Mallnahmen entgegen:
o standardisierte Due Diligence-Priifungen bei Objekt- und Grundstiicksankauf
o Beauftragung leistungsfahiger Baufirmen / Generalunternehmer nach definierten
Prozessen fir die Auftragsvergabe
o Einsatz von internen und externen Spezialisten bei der Baurechtsschaffung
e Risiken aus dem politischen und regulatorischen Umfeld steuern wir durch einen intensi-
ven und konstruktiven Dialog mit Behorden.
e Risiken in Verbindung mit Rechtstreitigkeiten steuern wir durch eine geeignete Verfah-
rensbetreuung.

lll. Relevante Risiken und Chancen

Wir stellen im Folgenden alle fur den Konzern identifizierten wesentlichen Risiken und Chancen,
die aus heutiger Sicht die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage und/oder die Reputation der
ISARIA Wohnbau und Gber die Ergebnisse der Tochtergesellschaften die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der ISARIA Wohnbau beeinflussen kénnten, dar. Sofern Risiken und Chancen sich ein-
deutig einem Segment zuordnen lassen, ist dies nachfolgend beschrieben.

Gegenwartig wurden von uns keine Risiken identifiziert, die einzeln oder zusammengenommen
den Fortbestand unseres Unternehmens gefdhrden kénnten.

Um die Verstandlichkeit und die Auswirkungen der Risiken zu fordern, haben wir die Risiken den
folgenden Kategorien zugeordnet:
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Unternehmensrisiken

Eintritts- mogliche

Risikokategorie wahrscheinlichkeit  Schadenshohe

Risikobedeutung

Branchen- und marktbezogene Risiken

Konjunkturelle Risiken gering mittel mittel
Wettbewerb, Diversifikations- und Akquisitionsrisiko mittel hoch mittel
Regulatorische Rahmenbedingungen siehe dazu Seite 36 f.

Operative Risiken

Projektrisiken mittel mittel mittel
Beteiligungsrisiken gering gering gering
Organisatorische Risiken gering gering gering
IT-Risiken gering gering gering
Personalrisiken mittel gering gering

Reputationsrisiken

Mediale Berichterstattung mittel gering gering
Nachhaltigkeit gering gering gering
Rechtliche Risiken siehe dazu Seite 40 f.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Zinsrisiken gering mittel mittel
Zahlungsausfallrisiko gering gering gering
Liquiditatsrisiken gering hoch mittel
Steuerliche Risiken siehe dazu Seite 43

Sonstige Risiken siehe dazu Seite 43

Branchen- und marktbezogene Risiken und Chancen
o Konjunkturelle Risiken und Chancen

Die Entwicklung des Wohnimmobilienmarkts ist von vielfdltigen sich fortlaufend andernden und
gegenseitig beeinflussenden Faktoren abhdngig, auf welche die ISARIA Wohnbau Gruppe keinen
Einfluss hat. Hierzu gehéren etwa das Marktniveau von Immobilien- und Grundstickspreisen, das
Verhaltnis von Angebot und Nachfrage nach Immobilien in bestimmten Lagen und Preisklassen,
die steuerlichen Rahmenbedingungen, die Entwicklung des lokalen Arbeitsmarktes, die gesamt-
wirtschaftliche konjunkturelle Entwicklung sowie daraus resultierende zyklische Schwankungen
des Wohnimmobilienmarktes. Bei der Kaufentscheidung von Wohnungen werden konjunkturelle
Faktoren von privaten Marktteilnehmern regelmaRig auch sehr subjektiv auslegt. Sie neigen dazu,
bestimmte Entwicklungen zu ignorieren oder zu erhdhen. Das ist verstandlich, da der Kauf einer
Wohnung fir private Haushalte regelmdl3ig eine der wichtigsten wirtschaftlichen Entscheidungen
des Lebens ist. Der Konzern kann konjunkturelle Risiken lediglich antizipieren und hierauf steu-
ernd einwirken. Treten hohe Diskrepanzen zwischen den erwarteten Werten und der tatsachlich
konjunkturell bedingten Nachfrage auf, kdnnte dies zu damit verbundenen Risiken fihren. Zu den
Gewichtigsten zdhlen die Absatzrisiken aufgrund sinkender Nachfrage und die damit verbundenen
Erlosrisiken. Bei steigender Nachfrage besteht insbesondere das Beschaffungsrisiko beim Projekt-
einkauf und fir Bauleistungen.
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Demgegeniiber kann eine deutliche Verbesserung der konjunkturellen Lage auf unseren Markten
und eine damit einhergehende weiter steigende Nachfrage die Chance bieten, weitere Steigerun-
gen bei den Verkaufspreisen durchzusetzen.

In diesem Marktumfeld erwies sich der Wohnimmobilienmarkt im GroRraum Manchen und den
weiteren sogenannten A-Stadten (7 grofSte deutsche Stadte) in den letzten Jahren als relativ kri-
senfest und zeichnete sich durch eine gleichbleibend hohe Nachfrage aus. Dies fihrt jedoch dazu,
dass es bei der Vergabe von Bauleistungen im Rahmen einzelner Projekte bei Gewerken oder
qualifizierten Generalunternehmern immer wieder zu Angebotsengpdssen kommt. Die Folge der
hohen Nachfrage nach Handwerksleistungen sind Preissteigerungen und Qualitatsprobleme. So
konnte es der ISARIA Wohnbau in Zukunft nicht gelingen, die steigenden Herstellungskosten im
Rahmen ihrer Projekte wie bisher durch noch starkere Preissteigerungen bei der VerduRerung von
Immobilien an ihre Kunden weiterzugeben. Wir versuchen dieses Risiko durch die langfristige
oder partnerschaftliche Bindung mit Bauunternehmen zu minimieren. Zunehmenden Qualitats-
problemen begegnen wir insbesondere durch eine hdhere Fertigungstiefe bei der Bauiberwa-
chung unter Einsatz neuester IT-Systeme.

e Wettbewerb, Diversifikations- und Akquisitionsrisiko

Der Markt fur Projektentwickler ist in den A-Stadten von intensivem Wettbewerb und einer Viel-
zahl etablierter mittlerer und groBer Unternehmen gepragt, die wie die ISARIA Wohnbau Gruppe
primadr regional tatig sind. Dariber hinaus steht die ISARIA Wohnbau Gruppe zunehmend Wettbe-
werbern gegeniiber, die deutschlandweit oder international agieren und sich verstarkt um Wohn-
bauprojekte im GroBraum Minchen bemihen. Um diesem Risiko zu begegnen, hat der Konzern
bereits in 2008 den Geschaftsbereich Revitalisierung gegrindet. Damit kann das Risiko neben
dem Neubau von Wohnimmobilien auch auf die Sanierung und Umnutzung von Bestandsimmobi-
lien, insbesondere von ehemaligen Biirogebduden, als zweiten Produktbereich verteilt werden.

Die ISARIA Wohnbau Gruppe ist angesichts der unverdnderten Enge am Grundsticksmarkt im
GrolBraum Minchen auch zukiinftig darauf angewiesen, fortlaufend ihre Kompetenz zur Identifika-
tion geeigneter Grundsticke und Immobilien einzusetzen und zu entwickeln und diese Grundsti-
cke dann zu angemessenen Konditionen zu erwerben. Aktuell ist festzustellen, dass Wettbewer-
ber am Minchner Markt spekulativ einkaufen, d.h. mit Verkaufspreisen Gber den aktuellen Markt-
preisen kalkulieren und damit mit einer Fortsetzung der Preisentwicklung der letzten vier Jahre
rechnen. So wurde die ISARIA Wohnbau Gruppe in 2015 in mehreren Bieterverfahren mit gesi-
chertem Baurecht von entsprechenden Marktteilnehmern Giberboten.

Die ISARIA Wohnbau Gruppe konzentrierte ihre Geschaftstatigkeit bisher auf den Grof3raum Mun-
chen. Aus diesem Grund ist sie stark abhangig von lokalen Marktentwicklungen. Die Wohnimmo-
bilienpreise in Minchen sind bereits heute die héchsten in ganz Deutschland. Trotz der sonst
ginstigen Bedingungen konnte dieser Umstand in Zukunft die weitere Entwicklung des Immobi-
lienmarktes in der Stadt beschranken, da die Bezahlbarkeit fir durchschnittliche Erwerberkreise
nicht mehr gegeben sein kénnte.

Die in 2014 getroffene strategische Entscheidung zur Ausweitung der Geschaftstatigkeit der
ISARIA Wohnbau Gruppe auf Hamburg als zweiten regionalen Markt tragt auch zur Reduzierung
dieser dargestellten Risiken bei. Bei vergleichbarer Kaufkraft der Haushalte liegt das Preisniveau
fur Neubauwohnungen in Hamburg etwa ein Drittel unter den Minchner Preisen. Weiterhin hat
die ISARIA Wohnbau Gruppe ebenfalls schon in 2014 begonnen, attraktive Markte in der Region
Minchen zu identifizieren.

Sollte sich die Nachfrage nach Wohnimmobilien in unseren Markten Minchen und Hamburg
schwach entwickeln, kénnte es notwendig sein, die Geschaftstatigkeit auf die Region oder weite-
re Standorte noch weiter auszuweiten. Die damit verbundenen Markteintrittsbarrieren und -
kosten konnen die Ertragslage des ISARIA Wohnbau Konzerns nachhaltig beeinflussen, eréffnen
aber auch Chancen.
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Regulatorische Rahmenbedingungen
e Immobiliengeschidft in der ISARIA Wohnbau Gruppe

Die Geschaftstatigkeit der ISARIA Wohnbau Gruppe ist von bestimmten rechtlichen Bedingungen
abhangig. Der schlisselfertige Verkauf von Wohneinheiten an Privatpersonen und die Entgegen-
nahme von Ratenzahlungen ist eine in Deutschland gewerberechtlich genehmigungspflichtige
Tatigkeit und unterliegt insbesondere den Regelungen der Makler- und Bautrdgerverordnung. Eine
Anderung dieses Regelwerkes ist aktuell erkennbar nicht in der Diskussion.

Andere Anderungen der nationalen oder europarechtlichen Vorschriften oder Veranderungen in
der gerichtlichen Rechtsprechung kénnten aber die Geschaftstatigkeit beeintrachtigen. Der deut-
sche Wohnungsmarkt hatte sich seit Anfang der Neunziger Jahre des letzten Jahrhunderts iber
zwanzig Jahre weitgehend entspannt und war deshalb nicht im politischen Fokus. Doch auch in
dieser Zeit hat sich die rechtliche und steuerliche Situation fir Immobilieninvestitionen in Deutsch-
land in der Vergangenheit vielfach verschlechtert. In vielen Bereichen (Abschreibungszeiten, Fris-
ten fur VerduBBerungsgeschafte, Erbschaftsteuer, Grunderwerbsteuer, Eigenheimzulage) wurden
gravierende Anderungen vorgenommen.

In 2012 begann verstarkt eine politische Diskussion Gber die Wohnungsknappheit in Ballungsrau-
men, in deren Verlauf verschiedene gesetzliche Initiativen diskutiert wurden.

Die Bundeslander haben in ihrer Plenarsitzung am 27. Mdrz 2015 das Gesetz zur Einfihrung der
Mietpreisbremse und zur Starkung des Bestellerprinzips bei der Maklercourtage gebilligt (Miet-
rechtsnovellierungsgesetz - MietNovG). Die Mietpreisbremse soll den Anstieg der Mieten in ange-
spannten Wohnungsmarkten eindammen. In diesem Gesetz sind jedoch Neubauten, die nach dem
1. Oktober 2014 erstmals genutzt und vermietet werden, von der Mietpreisbegrenzung ausge-
nommen. Das kdnnte Neubauwohnungen sowohl fir private als auch fir institutionelle Investoren
noch attraktiver machen. Die Regelungen zur Mietpreisbremse gelten seit dem 1. Juli 2015 fla-
chendeckend in Hamburg und seit dem 1. August 2015 im gesamten Stadtgebiet Minchens.

Deren bisherige Wirkung wird in den Medien kontrovers diskutiert. Eine nachhaltige Auswirkung
auf den Immobilienmarkt bleibt abzuwarten. In Minchen stiegen die Mieten innerhalb von nur
drei Monaten um 1,5%. Lediglich in Hamburg stiegen die geforderten Mieten im Marktdurch-
schnitt etwas langsamer, was allerdings auch schon in den Monaten vor Einfihrung der Preis-
bremse zu beobachten war. Zum Ende des Geschaftsjahrs wird bereits eine Mietrechtsnovelle Il
politisch diskutiert, die weitere Eingriffe in die Vertragsfreiheit plant.

Insgesamt besteht ein erhdhtes Risiko, dass durch verschiedene Mallnahmen auf allen politischen
Ebenen eine zunehmende Regulierung des freien Wohnungsbau und der Mieten erfolgt. Diese
konnen letztlich auch positiv sein, etwa durch neue Férderprogramme fir Wohneigentum.

Allgemein kdnnten auch scharfere gesetzliche Anforderungen an die Energieeffizienz die Baukos-
ten erheblich erhéhen. So trat am 01. Januar 2016 die neue EnEV 2016 in Kraft, die eine Senkung
des Energiebedarfs neugebauter Wohnhduser um 25 Prozent bei der Anlagentechnik und eine um
20 Prozent verbesserte Warmedammung des Gebdudes im Vergleich zur EnEV 2014 vorsieht.

Der Konzern kann diese Risiken lediglich antizipieren und hierauf steuernd einwirken. Nachdem
es sich um gesetzliche Bestimmungen handelt, die fir alle Marktteilnehmer gleichermalen Giil-
tigkeit haben, sieht sich der Konzern hier aber keinem besonderen Risiko ausgesetzt.

o Fondsgeschaft der One Group

Die Initilerung, das Management und die Verwaltung geschlossener Fonds sind in Deutschland in
verschiedener Hinsicht requliert:
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Seit dem 22. Juli 2013 ist in Deutschland das Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) als nationale Um-
setzung der Alternative Investment Fund Manager (AIFM)-Richtlinie in Kraft getreten. Danach
mussen geschlossene Fonds, deren Anteile nach dem 22. Juli 2013 neu ausgegeben werden, von
einer Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) emittiert, vertrieben und verwaltet werden. An die
KVG werden verschiedene Anforderungen hinsichtlich der Ausstattung mit Eigenmitteln, der Ein-
richtung und Ausgestaltung eines Risikomanagement- und Kontrollsystems sowie dem Vorhalten
eines umfassenden Berichtswesens gestellt. Die Zulassung als KVG obliegt der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Weitere Regelungen des KAGB beeinflussen auch die zu-
kinftige Produktkonzeption; so missen etwa Investitionen dem Grundsatz der Risikomischung
entsprechen. Fir jeden geschlossenen Fonds muissen zukinftig Anlagebedingungen vorgelegt
werden, die die Anlagestrategie beschreiben und inhaltlich begrenzen. Die Anlagebedingungen
mussen durch die BaFin genehmigt werden. Neu eingefihrt wurde eine Vertriebserlaubnis, die
vor dem Beginn des Vertriebs von geschlossenen Fonds von der BaFin eingeholt werden muss. Im
Rahmen der Erteilung dieser Vertriebserlaubnis wird die BaFin auch den fir Publikumsfonds vorzu-
legenden Prospekt wie bislang prifen.

Die One Group als Mitglied des Bundesverband Sachwerte und Investmentvermdgen e.V. (bsi) hat
sich auf diese gednderten gesetzlichen Rahmenbedingungen bereits eingestellt. Mit Datum vom
23. April 2015 erhielt die One Group die Zulassung und die Genehmigung zum Vertriebsstart des
ProReal Deutschland Fonds 4, ihrem ersten nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) regulierten
Investmentfonds. Die bereits voll platzierten ProReal Deutschland Fonds 2 und ProReal Deutsch-
land Fonds 3 fallen unter die Ubergangsvorschriften der AIFM-Richtlinie bzw. des KAGB und sind
daher von den neuen Requlierungsvorschriften unberihrt.

Operative Risiken
e Projektrisiken und Projektchancen

Der ISARIA Wohnbau Konzern halt als klassischer Projektentwickler fir Wohnimmobilien seine
Objekte in der Regel nicht dauerhaft im Bestand, sondern verkauft die Wohneinheiten vielfach
bereits wahrend der Bauphase an die Kunden. Der Konzern ist in seinen Segmenten Neubau und
Revitalisierung deshalb darauf angewiesen, fortlaufend neue, fir seine Projekte erforderliche,
Genehmigungen zu erhalten. Sollten dffentlich-rechtliche Genehmigungen nicht, nicht rechtzeitig
oder nur unter wesentlichen Auflagen und/oder Nebenbestimmungen erteilt werden, kann dies
die geplante Bebauung und Entwicklung ausschlielen, beeintrachtigen oder verzégern, den Wert
des Grundsticks mindern, die Baukosten nach oben treiben sowie die Vermarktung wesentlich
beeinflussen. Diesem Risiko aus der Baurechtsschaffung wird durch die langjdhrige Erfahrung in
der Projektplanung begegnet.

Die Geschaftstatigkeit unterliegt Schwankungen, die im Wesentlichen dadurch gepragt werden, in
welchem Realisierungsstand sich das jeweilige grundsatzlich mehrjahrige Projekt befindet. Der
Abschluss der notariellen Vertrage Gber die Wohnimmobilien, der sich in der so genannten notari-
ellen Verkaufsleistung der ISARIA Wohnbau Gruppe widerspiegelt, ist dabei von der erfolgswirk-
samen Bericksichtigung der Umsatze in der Gewinn- und Verlustrechnung zu unterscheiden. Die
Umsatzrealisierung erfolgt erst im Zeitpunkt der Abnahme des Sondereigentums durch den Woh-
nungskaufer und der (Schliissel-)Ubergabe an ihn. Das Risiko wird durch den ISARIA Wohnbau
Konzern insofern minimiert, indem sich die Projekte aus dem Portfolio in unterschiedlichen Reali-
sierungsstadien befinden.

Die Bautatigkeit ist im AuBenbereich den natirlichen Wettereinflissen ausgesetzt. So kann ein
strenger und kalter Winter ebenso wie ein Ansteigen des Grundwasserspiegels nach anhaltenden
Regenperioden zu zeitlichen Verzégerungen im Bauablauf und damit zu Verschiebungen von Um-
satzerlosen in spdtere Perioden fihren. Solche Verzégerungen kénnen in der Folgezeit nur mit
gréBeren Anstrengungen und Mehraufwand aufgeholt werden. Solche witterungsbedingten Ein-
flisse konnen zu deutlichen ErgebniseinbulSen fihren. lhnen kann auch nur sehr bedingt durch
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Gegenmalinahmen, wie eine entsprechende Zeitplanung unter Bericksichtigung der Winterperio-
de, begegnet werden.

Nicht planmaBige Abverkdufe von Wohneinheiten sowie Stérungen im Bauablauf, insbesondere
langer als geplant dauernde Vorbereitungs- und Baumalnahmen und sonstige Fehlentwicklungen
bei der Durchfiihrung von Projekten kdnnen ebenfalls zu erheblich héheren Kosten fihren.

Als Projektentwickler fir qualitativ hochwertige Wohnimmobilien ist die ISARIA Wohnbau Gruppe
darauf angewiesen, ihre Bau- bzw. Sanierungsvorhaben innerhalb des geplanten Zeitrahmens und
zu den kalkulierten Kosten zu realisieren. Die Einhaltung des projektierten Zeit-, Kosten- und Ab-
verkaufs-Plans ist von vielen Unsicherheiten und Faktoren abhdngig. Sollte es wahrend der Bau-
bzw. Sanierungsphase etwa zu unvorhergesehenen Schwierigkeiten, wie z.B. der Insolvenz eines
beauftragten General- oder Subunternehmers, erheblichen Mangeln in der Leistung dieser Unter-
nehmen oder Einschrankungen auf den Baustellen kommen, kann dies erhebliche zeitliche Verzo-
gerungen sowie nicht kalkulierbare Mehrkosten verursachen. Bei der Entwicklung bestehender
Objekte kann es zu vergleichbaren Risiken kommen. Zudem besteht das Risiko, dass die Produkte
der ISARIA Wohnbau Gruppe auf dem Markt nicht oder nicht vollstandig angenommen werden,
weil z.B. die von uns geplanten Standards nicht der Marktnachfrage entsprechen, und es deshalb
zu Leerstanden kommt oder Erwerber Anderungen durchsetzen, etwa weil eine Immobilie von
der ISARIA Wohnbau Gruppe unzutreffend eingeschatzt wurde, sodass der projektierte Verkaufs-
preis der Wohneinheiten im Verkauf nicht, nicht vollstandig oder nicht sofort erreicht werden
kann. Dies kann dazu fiihren, dass Anderungen in der Planung und Umsetzung wéhrend des Baus
oder der Sanierung oder neue offentlich-rechtliche Genehmigungen erforderlich werden, was
wiederum zu deutlichen Mehrkosten und zeitlichen Verzégerungen fishren kann. Um diesen Risi-
ken zu begegnen, werden bereits gro3e Teile der Einheiten wahrend der Planungsphase verkauft,
bevor mit dem Bau begonnen wird, oder in einer frihen Bauphase. Dieses Vorgehen ist moglich,
weil es in Minchen aktuell einen Nachfrageiberhang nach bezahlbaren hochwertigen Neubau-
einheiten gibt und die Gesellschaft entsprechend attraktive Produkte anbieten kann.

Das Projektentwicklungsgeschaft ist mit Investitionen verbunden, die normalerweise zu einem
wesentlichen Teil mit Fremdkapital finanziert werden. Sollten die Banken ihre Kreditkonditionen
in Zukunft verscharfen, oder sich das Zinsniveau signifikant erhdhen, hatte dies einen negativen
Einfluss auf die Geschaftstatigkeit. Zudem stellen die Kapitalmarktbedingungen fir die Projekt-
entwicklungsaktivitdten eine besondere Herausforderung dar. Die zukunftigen Projektfinanzie-
rungsbedingungen werden einen entscheidenden Einfluss haben, ob und wann neue Projekte
realisiert werden konnen.

Im Geschaftsjahr 2008 wurde der Bereich Revitalisierung durch den Erwerb von Biirogebduden
ausgebaut, die sich fur eine Umnutzung zu Wohnzwecken eignen. Dadurch hat sich die Abhangig-
keit vom Neubaubereich reduziert. Der Konzern sieht in dieser Diversifikation seines Geschafts-
modells einen Wettbewerbsvorteil. Der Bereich Revitalisierung wird deshalb auch in Zukunft ins-
besondere mit der Marke APP.ARTMENTS weiter ausgebaut werden.

Die niedrigen Renditen in anderen Anlageformen sind eine Chance fur die Immobilie als interes-
sante Investitionsmoglichkeit. GroBSinvestoren zeigen im Nachgang der Finanzkrise vermehrt das
Bedirfnis nach sicheren Wertanlagen. Bei Wohnprojekten sind Bruttoanfangsrenditen von ca. 3%
bis 4% im GrolBraum Muinchen realisierbar, was angesichts des niedrigen Zinsniveaus in Kombina-
tion mit der nachhaltigen Wertsteigerungsperspektive der Wohnungen eine attraktive Rendite fir
Investoren ist. Allerdings sind die im Einzelverkauf aktuell realisierbaren Preise und
Abverkaufsgeschwindigkeiten so attraktiv, dass Globalkdufer kaum wettbewerbsfahig sind. Die
Gesellschaft hat seit 2012 kein selbst entwickeltes und realisiertes Objekt mehr global an einen
Investor verkauft.

Bei dem Projektgeschaft von Immobilien kénnten aufgrund von Bauschdden oder Baumangeln
Schadensersatzklagen von Wohnungskaufern auftreten. In einem solchen Fall tragt der ISARIA
Wohnbau Konzern das Ausfallrisiko, wenn er nicht seinerseits Rickgriff nehmen kann. Der ISARIA
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Wohnbau Konzern begegnet diesem Risiko, indem er Gewdhrleistungsbirgschaften der beauftrag-
ten (General-)Unternehmer verlangt und erhalt. Der ISARIA Wohnbau Konzern tragt zudem gene-
rell das Risiko, von Behdrden oder Dritten aufgrund von Altlasten oder anderen Bodenrisiken so-
wie wegen Gebdudeschadstoffen in Anspruch genommen zu werden. Die ISARIA Wohnbau Grup-
pe versucht regelmaRig, durch entsprechende vertragliche Regelungen sowie durch die Einholung
von Gutachten vor dem Kauf eines Grundstiicks die Altlasten- und sonstigen Bodenrisiken zu re-
duzieren.

Die ISARIA Wohnbau Gruppe bildet Rickstellungen fir erwartete Rechtsstreitigkeiten in Zusam-
menhang mit Altobjekten. Diese betreffen insbesondere Ruckstellungen fir Gewdhrleistungen in
der GroBBenordnung von rund € 3,6 Mio. (Vj. rund € 3,1 Mio.) sowie Rickstellungen fir Rechtsstrei-
tigkeiten im Zusammenhang mit mdglichen Nachlaufkosten in Hohe von rund € 6,5 Mio. (Vj. rund
€ 2,3 Mio.). Dagegen wurden entsprechende Regressanspriiche in Hoéhe von € 4,6 Mio. aktiviert
(Vj. €0,0 Mio.).

o Beteiligungsrisiken

Die einzelnen Bauvorhaben werden zur Risikominimierung in Projektgesellschaften gefihrt. Bei
Gesellschaften, bei denen kein beherrschender Einfluss ausgelibt wird, resultiert hieraus ein Betei-
ligungsrisiko. Ein zentrales Beteiligungscontrolling iberwacht die Entwicklung der Beteiligungen
und erkennt dadurch Risiken rechtzeitig. Im Rahmen des Beteiligungscontrollings erfolgen fir die
jeweiligen Projektgesellschaften periodische Soll-/Ist-Vergleiche fir den gesamten Kostenbereich
sowie eine laufende Uberwachung des Verkaufsstandes und der Erlosseite. Alle Mitarbeiter des
Projektentwicklungsgeschafts sind in der ISARIA Wohnbau angestellt und steuern von dort aus die
Beteiligungen.

e Organisatorische Risiken

Die internen Organisationsstrukturen des ISARIA Wohnbau Konzerns, insbesondere das Risikoma-
nagement und das Compliance-System, missen laufend weiterentwickelt werden. Die Integration
der One Group in die Konzernstruktur der ISARIA Wohnbau in 2014 ist gut gelungen.

Im Jahr 2015 wurde die Betriebsstatte in Hamburg aufgebaut und neues Personal eingestellt. Die
Integration der Betriebsstatte in den ISARIA Wohnbau Konzern mit umfassenden Schnittstellen
und Prozessen befindet sich in der Aufbauphase.

Das Sicherstellen einer mit dem geplanten weiteren Wachstum Schritt haltenden Entwicklung und
Weiterentwicklung angemessener Organisations-, Risikoiberwachungs- und Risikomanagement-
strukturen, die Fehlentwicklungen, Fehlverhalten und Risiken frihzeitig erkennen lassen, ist eine
standige Herausforderung an den ISARIA Wohnbau Konzern.

o IT-Risiken

Der Grof3teil unserer Geschaftsprozesse wird mit Hilfe leistungsfahiger und moderner IT-Ldsungen
unterstitzt. Hierbei kommt iberwiegend gangige und bekannte Standardsoftware zum Einsatz,
um unsere Prozesse mit grofSer Zuverlassigkeit abzubilden. Die wesentlichen IT-Komponenten fir
das Planungs- und Rechnungswesen und die immobilienwirtschaftliche Verwaltung von Objekten
werden auf einer eigenen EDV-Anlage ausgefihrt. Die Wartung der Anlage wurde an kompetente
Dienstleistungsunternehmen Gbertragen. Die Verfiigbarkeit der Daten und der Schutz vor uner-
laubtem Zugriff wird durch den Einsatz von moderner Hard- und Softwaretechnologie gewahrleis-
tet. Samtliche relevanten Daten werden regelmaRig gesichert. Fir unerwartete IT-Systemausfalle
existieren entsprechende Notfallplane und -szenarien. Sollte es dennoch zu einem solchen Ausfall
kommen, kdnnte dies zu vorribergehenden Leistungseinschrankungen und Kostensteigerungen
durch notwendige ErsatzmalBnahmen fihren.
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o Personalrisiken

Der Wettbewerb um hoch qualifizierte Fach- und Fihrungskrafte ist nach wie vor sehr hoch. Der
Erfolg des ISARIA Wohnbau Konzerns hangt maBgeblich davon ab, inwiefern es gelingt, die ent-
sprechenden Mitarbeiter einzustellen, zu integrieren und dauerhaft zu binden. Auch bei der ISARIA
Wohnbau sind das Wissen und die Fahigkeiten der Mitarbeiter wesentliche Einflussfaktoren fir die
positive Entwicklung. Qualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen und diese an den Konzern zu binden,
wird auch in Zukunft von zentraler Bedeutung sein. Aus diesem Grund werden der Nachfolgepla-
nung, der Motivation der Mitarbeiter und der Fluktuation besondere Aufmerksamkeit geschenkt.
Als kapitalmarktorientiertes Unternehmen ist die ISARIA Wohnbau in einem intransparentem
Wettbewerbsumfeld fiir qualifizierte Mitarbeiter besonders attraktiv. Die ISARIA Wohnbau befin-
det sich aktuell in einer Wachstumsphase, in der die Gewinnung neuer Mitarbeiter besonders
wichtig ist. Sollte es der Gesellschaft nicht gelingen, in dem bendtigten Umfang und der geforder-
ten Qualifikation neue Fach- und Fihrungskréfte fir sich zu gewinnen, ware das angestrebte
Wachstum der Gesellschaft gefahrdet. Allerdings gelang es der Gesellschaft auch in 2015, 11 neue
Mitarbeiter einzustellen, und damit sowohl die Abgange zu kompensieren als auch das weitere
Unternehmenswachstum zu sichern.

Reputationsrisiken
¢ Negative mediale Berichterstattung

Eine unvorhersehbare negative mediale Berichterstattung Uber unsere Produkte und Dienstleis-
tungen oder unsere unternehmerische Tatigkeit und Verantwortung kann einen groBBen Einfluss
auf die Reputation unseres Unternehmens, unseren Ruf und Image unserer Produkte haben. Durch
das Internet und soziale Netzwerke kann es dabei zu einer noch schnelleren und umfangreicheren
Verbreitung solcher Informationen und Meinungen kommen, als dies noch vor einigen Jahren der
Fall war.

Eine negative Berichterstattung kann sich letzten Endes auf den Umsatz und damit auch auf das
Ergebnis unserer Geschaftstatigkeit auswirken. Um negative Berichterstattung zu vermeiden, su-
chen wir den standigen, intensiven und konstruktiven Dialog vor allem mit unseren Kunden, den
Medien und der Finanzwelt. Es hat fir uns hochste Prioritat, unsere Stakeholder zufriedenzustel-
len.

o Nachhaltigkeit

Zu einem umfassenden Risiko- und Chancen-Management gehort fir den ISARIA Wohnbau Kon-
zern auch die Bertcksichtigung von Risiken und Chancen der Corporate Responsibility. Hierzu hat
die ISARIA Wohnbau im angelaufenen Geschaftsjahr ein Projekt zur systematischen Erfassung von
Nachhaltigkeitsthemen im Konzern gestartet. Uber die in diesem Rahmen im ISARIA Wohnbau
Konzern bereits erfolgten Initiativen berichten wir im vorliegenden Lagebericht in Kapitel 1.V.

Rechtliche Risiken

Die ISARIA Wohnbau ist Partei in gerichtlichen und auBergerichtlichen Verfahren mit Behérden,
Kunden, Wohnungseigentimergemeinschaften, Baufirmen, Nachbarn sowie anderen Beteiligten.
Das Projektentwicklungsgeschaft ist generell streitbehaftet, da es regelmafig um hohe Summen
und einmalige Geschaftsbeziehungen geht. Die Gesellschaft arbeitet mit zahlreichen Rechtsan-
waltskanzleien zusammen und versucht durch das Vertragswesen sowie hohe Transparenz und
Qualitat kanftige Streitigkeiten zu vermeiden.

Die Gesellschaft hat seit 2014 ihren friheren Vorstandssprecher Josef Kastenberger in Héhe von
etwa € 3 Mio. auf Schadenersatz in Anspruch genommen. Es handelt sich um verschiedene Tat-
komplexe aus den Jahren bis 2008, als er geschaftsfihrender Alleingesellschafter der Vorganger-
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gesellschaft der ISARIA Wohnbau AG war. Unsere Anspriche richten sich regelmafig gesamt-
schuldnerisch auch gegen andere Beteiligte, die teilweise mit Herrn Kastenberger gesamtschuld-
nerisch verklagt wurden. Der Ausgang dieser Verfahren ist offen. Uber das Vermogen des Herrn
Josef Kastenberger wurde am 18. Juni 2015 das Insolvenzverfahren erdéffnet und den Forderungen
wurde durch den Insolvenzverwalter widersprochen. Die Forderungen sind nicht aktiviert, ihre
Einbringung ist aber im Rahmen des Insolvenzverfahrens ganz iberwiegend nicht mehr zu erwar-
ten.

Im Schadenersatzprozess der Gesellschaft gegen einen friheren Abschlussprifer (Geschaftsjahre
bis 2009) aufgrund spater erforderlicher Bilanzkorrekturen schlossen die Parteien im Marz 2015
einen Vergleich. Dieser fihrte zu einem sonstigen betrieblichen Ertrag im niedrigen sechsstelligen
Euro-Bereich. Ein Aktionar des Borsengangs 2010 hatte den Abschlusspriifer (sowie die Gesell-
schaft, frihere Vorstandsmitglieder und weitere Beteiligte) ebenfalls auf Schadenersatz in An-
spruch genommen. Hier kam es zu einem Vergleich ohne Beteiligung der Gesellschaft, in dessen
Folge auch auf alle Anspriiche gegeniiber der Gesellschaft verzichtet wurde. Damit bestehen aus
Sicht der Gesellschaft keine Risiken mehr aus dem Bdrsengang durch Anspriiche von Investoren.

Zur weiteren Begrenzung des Risikos von VerstoBen gegen bestehende Regelungen, Gesetze und
Richtlinien wurde in 2015 das bestehende Compliance Management System weiter optimiert und
ein Compliance Beauftragter benannt. Auch zukinftig wird dieses System den sich aus dem ge-
planten weiteren Wachstum ergebenden Anforderungen angepasst werden.

Es erfolgten keine Zuwendungen (Geldzuwendungen und Zuwendungen von Sachwerten) an Par-
teien, Politiker und damit verbunden Einrichtungen.

Die Gesellschaft hat einen Datenschutzbeauftragten benannt, der regelmdBig an den Vorstand
berichtet. Es sind im abgelaufenen Geschdftsjahr keine VerstoRe gegen Datenschutzbestimmun-
gen bekannt geworden.

Es gibt aktuell und gab bisher keine Verfahren aufgrund wettbewerbswidrigem Verhalten oder
Kartell- und Monopolbildung gegen die Gesellschaft, ihre Organe oder eine ihrer Tochtergesell-
schaften.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Der ISARIA Wohnbau Konzern ist durch seine Geschaftstatigkeit verschiedenen finanziellen Risiken
ausgesetzt. Dies sind insbesondere das Liquiditatsrisiko, aber auch das Zinsanderungsrisiko sowie
das Zahlungsausfallrisiko der Geschaftspartner. Ziel des finanziellen Risikomanagements des Kon-
zerns ist es, diese Risiken durch die laufenden operativen und finanzorientierten Aktivitaten zu
begrenzen. Hierzu gehort eine laufende detaillierte Liquiditatsplanung ebenso wie der Einsatz von
Simulationsrechnungen unter Verwendung von Worst-Case-Szenarien.

o Zinsrisiken und -Chancen

Einige Vertrage sehen einen variablen Zinssatz vor, der regelmdf3ig an die jeweils aktuelle Zins-
entwicklung angepasst wird. Risiken aus Zinsanderungen treten durch marktbedingte Schwan-
kungen der Zinssatze auf. Ein Anstieg des allgemeinen Zinsniveaus kénnte die Finanzierungskos-
ten des Konzerns in Zukunft erhéhen bzw. zukinftige Finanzierungen erschweren. Ein héheres
Zinsniveau konnte auBerdem zur Folge haben, dass sich die Nachfrage nach Wohnimmobilien und
damit deren Verkaufsmaglichkeiten verschlechtern, da Kaufer den Kaufpreis regelmalig teilweise
uber Fremdkapital finanzieren, bei héheren Finanzierungskosten gegebenenfalls den Kauf einer
Immobilie verschieben, auf weniger teure Objekte ausweichen oder ganz von einem Kauf Ab-
stand nehmen und alternative Investitionen bevorzugen. Ein Anstieg des Zinsniveaus konnte sich
daher negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des ISARIA Wohnbau Konzerns auswir-
ken. Ein Rickgang des Zinsniveaus kdnnte dagegen sowohl die Nachfrage nach Wohnimmobilien
weiter fordern als auch die eigenen Zinskosten reduzieren, und sich damit positiv auf die Vermo-
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gens-, Finanz- und Ertragslage des ISARIA Wohnbau Konzerns auswirken. Da jedoch der weit
iberwiegende Teil der Finanzierungsvertrage feste Zinssatze vorsehen, erfolgt im Konzern ein
Einsatz von derivativen Finanzinstrumenten, z.B. zur Absicherung von Zinsanderungsrisiken, nicht.

Die One Group ist von der kinftigen Entwicklung der Nachfrage nach geschlossenen Alternativen
Investmentfonds (AIF) und der wirtschaftlichen Attraktivitat ihrer vertriebenen AIF abhangig. Der
Platzierungserfolg hangt auch vom Erfolg der Projekte und deren Marktkommunikation ab, in die
die One Group investiert ist. Ein Rickgang bei der Platzierbarkeit der Produkte der One Group
konnte zu einem erh6hten Finanzierungsaufwand und Einschrankungen im Wachstum bei der
ISARIA Wohnbau fihren. Demgegeniiber kann die Steigerung der Platzierbarkeit zu einer Reduzie-
rung des Finanzierungsaufwands und zu erweiterten Wachstumsmaglichkeiten des ISARIA Wohn-
bau Konzerns fihren.

o Zahlungsausfallrisiko

Dem Zahlungsausfallrisiko wird durch ein entsprechendes Management der offenen Posten sowie
durch die Bildung von Wertberichtigungen Rechnung getragen. Die Erfassung und Berichterstat-
tung dieser Risiken erfolgt durch entsprechende Berichtseinheiten des ISARIA Wohnbau Konzerns.
Schuldner der Gesellschaft sind im Wesentlichen eine Vielzahl von privaten Wohnungskdufern, die
bei Kauf ihrer Immobilie ihre Finanzierung nachweisen.

e Liquiditatsrisiko

Ein weiteres finanzwirtschaftliches Risiko des ISARIA Wohnbau Konzerns birgt die kapitalintensive
Tatigkeit als Projektentwickler fir Wohnimmobilien. Bisher wurden verschiedenste Finanzierungs-
formen genutzt. Ein Teil des fur die Entwicklung der jeweiligen Projekte erforderlichen Kapitals
wurde in der Form von Darlehen von Kreditinstituten zur Verfiigung gestellt. Daneben wurden
alternative Finanzierungsinstrumente (sogenannte Mezzanine-Finanzierungen) mit weiteren Kapi-
talgebern abgeschlossen, um gegenuber den Kreditinstituten die notwendigen Eigenmittel nach-
weisen zu koénnen oder um die Projekte voribergehend vollstandig auf diese Weise zu finanzie-
ren. Die Vergutung erfolgt als Zinszahlungen oder in Form der Ausschittung von fixen, nicht rick-
zahlbaren Vorabgewinnen aus den jeweiligen Projekten. Aufgrund des Risikoprofils liegen die
Vergutungen dieser Mittel deutlich hoher als die Zinsen von erstrangig besicherten Darlehen.

Branchenspezifisch werden Bautrdgerfinanzierungen in der Regel nur mit kurzen Laufzeiten im
Ein-Jahresbereich ausgegeben, obwohl die Laufzeiten der Projektentwicklungen und Baumal3-
nahmen teils deutlich 1dnger sind. Deshalb missen Finanzierungen wdhrend einer MalBnahme
regelmalig prolongiert werden. Seitens der Kreditgeber werden in die Entscheidungen zur Ver-
langerung von Faktoren wie Vertrauen in den Bautrdger und in die Projektentwicklungen einge-
bracht. Weiterhin spielen die allgemeine Marksituation und die prognostizierten Entwicklungen
eine Rolle bei der Kreditprolongation. In diesem Bereich hat sich unser Risiko im abgelaufenen
Geschéftsjahr weiter verringert, wie auch die erfolgreich neu abgeschlossenen Bankfinanzierun-
gen in 2015 belegen.

Mit der One Group verfigt die ISARIA Wohnbau seit Ende 2013 Gber eine konzerneigene Finanzie-
rungsplattform. Dies bedeutet eine deutliche Absenkung der finanzwirtschaftlichen Risiken in viel-
facher Hinsicht. Verschiedene jeweils komplexe Finanzinstrumente konnten so durch eine einheit-
liche Struktur ersetzt werden. Zuflisse sind nun verldsslich und kalkulierbar. Auch die Kosten lie-
gen zum Teil deutlich unter den bisherigen Engagements. Die Gesellschaft geht davon aus, dass
aus den dber die Plattform bereits zur Verfigung stehenden Mittel sowie Gber die Einwerbung
weiterer Mittel des ProReal Deutschland Fonds 4 in 2016 die anstehenden Prolongationen und
Projektentwicklungen vollstandig finanziert werden kénnen und die allgemeine Liquiditat gesi-
chert ist. Die aktuelle Liquiditatsplanung sieht hierbei vor, dass Ende Januar 2016 die letzte Anlei-
he dber € 10,0 Mio. planmaBig zuriickgefihrt wird. Damit werden alle vergleichsweise hoch ver-
zinsten Mezzanine-Finanzierungen zurickgefihrt sein.
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Von der One Group aufgenommenen Fondsmittel missen spatestens 2017 erstmals teilweise an
die Investoren zuriickgezahlt werden. Der Liquiditatsplan sieht vor, dass jeweils revolvierend neue
Mittel eingeworben werden und damit langfristig die Projektfinanzierung auf einem bestimmten
Niveau erhalten bleibt. Hier liegen Risiken in der allgemeinen Markt- und Zinsentwicklung.

Die wesentlichen Liquiditatsabflisse bestehen insgesamt in den laufenden Verbindlichkeiten des
ISARIA Wohnbau Konzerns, den Finanzierungskosten und den planmaBigen Ausschittungen an die
Gesellschafter der ProReal Deutschland Fonds. Liquiditatszuflisse sind insbesondere durch einge-
worbene Fondsmittel der One Group (ProReal Deutschland Fonds-Serie) sowie durch die anste-
henden Ubergaben aus Projektgesellschaften zu erwarten.

Alle im Geschaftsjahr 2015 falligen Anleihen und Kredite konnten abgeldst oder verlangert wer-
den.

o Steuerliche Risiken

Wesentliche steuerliche Risiken konnen sich aus Anderungen der lokalen Steuergesetze bzw. der
Rechtsprechung und unterschiedlicher Auslegung existierender Vorschriften im Rahmen laufender
oder zukinftiger Betriebsprifungen ergeben. So laufen gegenwartig aullergerichtliche Rechtsbe-
helfsverfahren im Hinblick auf Priifungsfeststellungen fir Vorjahre mit einem steuerlichen Risiko
von rund € 1,3 Mio. (Vj. rund € 1,3 Mio.), fir die keine Rickstellungen gebildet wurden, da nicht
mit einer Inanspruchnahme gerechnet wird. Die Aussetzung der Vollziehung wurde gewahrt.
Gleichwohl ist der Ausgang dieser Verfahren ungewiss.

sonstige Risiken

Neben den bereits beschriebenen Risiken bestehen allgemeine Einflisse, die schwer oder gar
nicht absehbar und damit kaum beeinflussbar sind. Einige dieser Risiken sind unvorhergesehene
politische Umgestaltungen, soziale Umbriiche, verheerende Naturkatastrophen oder Terroran-
schlage. Diese sind nicht Bestandteil unseres Risikomanagementsystems. Derartige Entwicklungen
konnten sich in Zukunft mittelbar und unmittelbar auf den 6konomischen Verlauf des ISARIA
Wohnbau Konzerns auswirken.

IV. Gesamteinschatzung des Managements zur Risiko- und Chancensituation

Die Einschatzung der Gesamtrisikosituation ist das Ergebnis der konsolidierten Betrachtung aller
wesentlichen Risikofelder bzw. Einzelrisiken. Die Gesamtrisikosituation hat sich 2015 gegeniiber
dem Vorjahr weiter verbessert. Aus Sicht des ISARIA Wohnbau Konzerns sind gegenwartig auf der
Basis der getroffenen Annahmen keine bestandsgefahrdenden Risiken erkennbar und zwar weder
aus der Vergangenheit, noch aus aktuell absehbaren Entwicklungen. Der ISARIA Wohnbau Konzern
ist gegenwartig und zukinftig fahig, im Markt fir Wohnungs-Projektentwicklungen ertragsreich zu
wachsen und die sich bietenden Chancen und Herausforderungen zu nutzen, ohne dabei unver-
tretbar hohe Risiken eingehen zu mussen.

V. Wesentliche Merkmale des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem (IKS) der ISARIA Wohnbau dient dazu,
Risiken im Rahmen der Finanzberichterstattung zu minimieren und Falschdarstellungen in Jahres-
und Zwischenberichten, die einen wesentlichen Einfluss auf die Entscheidungen der Informations-
adressaten haben, zu vermeiden. Mit Hilfe des IKS sollen mdgliche Fehlerquellen identifiziert und
die Risiken der Berichterstattung im ISARIA Wohnbau Konzern begrenzt werden. Die Ausgestal-
tung des rechnungslegungsbezogenen IKS ist eng mit den internen Prozessen zur Rechnungsle-
gung und Finanzberichterstattung und den vorhandenen Strukturen zur Steuerung der Geschafts-
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und Zentralbereiche verknipft. So wird die Erstellung von den gesetzlichen Vorgaben entspre-
chenden Quartals-, Jahres- und Konzernabschliissen mit hinreichender Sicherheit gewahrleistet.

Die fir die Finanzberichterstattung relevanten Teile des IKS einschlieBlich des IT-Systems werden
vom Abschlussprifer im Rahmen eines risikoorientierten Prifungsansatzes auf Wirksamkeit ge-
prift. Uber etwaige Schwéchen und Verbesserungsmaoglichkeiten werden Vorstand und Aufsichts-
rat durch den Abschlussprifer informiert.

Das Rechnungswesen im ISARIA Wohnbau Konzern ist zentral organisiert. Die Abschlisse aller
wesentlichen Konzerngesellschaften werden durch eigene Mitarbeiter in der Konzernzentrale in
Minchen erstellt. Auch fir den Fall, dass Teile der Buchhaltung, wie die Personalabrechnung, an
externe Dienstleister vergeben sind, verbleibt die finale Verantwortung bei der Finanzbuchhaltung
der ISARIA Wohnbau.

Konkret stellte sich der Rechnungslegungsprozess fur den Jahres- und Konzernabschluss 2015 wie
folgt dar: Die nach deutschem Handelsrecht aufgestellten Jahresabschliisse wurden intern durch
das Rechnungswesen der ISARIA Wohnbau anhand der zentralen Buchhaltungssoftware der DATEV
eG erstellt. Die Berechnung der Steuern erfolgt anschlieBend durch eine Steuerberatungsgesell-
schaft. Die beizulegenden Zeitwerte unserer Finanzimmobilien werden durch externe, unabhangi-
ge Bewertungsqutachter ermittelt. Die handelsrechtlichen Jahresabschlisse sind die Grundlage fir
die Ubernahme in das datenbankbasierte Konsolidierungssystem der LucaNet AG. Samtliche An-
passungsbuchungen und  KonsolidierungsmaBBnahmen  fir die Erstellung des  IFRS-
Konzernabschlusses werden in diesem System abgebildet. Der IFRS-Konzernabschluss wird durch
den Abschlussprifer geprift. Im Rahmen dieser Konzernabschlusspriifung werden die Abschlisse
der einbezogenen Tochterunternehmen auf ihre OrdnungsmaBigkeit geprift. Der handelsrechtli-
che Jahresabschluss der ISARIA Wohnbau sowie der Tochtergesellschaften, fir die eine gesetzliche
Prifungspflicht besteht, werden einer eigenstandigen Abschlussprifung unterzogen.

5. Angaben gem. § 315 Abs. 4 HGB bzw. § 289 Abs. 4 HGB

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das Grundkapital der ISARIA Wohnbau AG betrug am 31. Dezember 2015 T€ 23.764 und war ein-
geteilt in 23.764.000 nennwertlose Stiickaktien. Jede Aktie gewahrt in der Hauptversammlung ein
Stimmrecht.

Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen

Das Bestehen von Beschrankungen im Sinne von § 315 Abs. 4 Nr. 2 HGB auf Grund von Vereinba-
rungen zwischen der Gesellschaft und Aktiondren oder auf Grund von Vereinbarungen zwischen
Aktionaren hinsichtlich der Stimmrechte oder der Ubertragung von Aktien der Gesellschaft ist dem
Vorstand nicht bekannt.

10% der Stimmrechte iiberschreitende Kapitalbeteiligungen

Zum 31. Dezember 2015 bestanden nach Kenntnis der Gesellschaft Beteiligungen am Kapital der
ISARIA Wohnbau, die 10% der Stimmrechte Gberschreiten, mit 10,05% durch die Helvetic Private
Investments AG. Es bestehen keine Aktien mit Sonderrechten, die ihrem Inhaber Kontrollbefugnis-
se verleihen. Dariiber hinaus besteht keine Art der Stimmrechtskontrolle, durch Arbeitnehmer, die
am Kapital beteiligt sind und ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar ausiben.

Gesetzliche Vorschriften und Bestimmungen der Satzung iiber die Ernennung und Abberu-
fung der Mitglieder des Vorstands und iiber die Anderung der Satzung

Die Bestellung und Abberufung der Vorstandsmitglieder folgt den §§ 84 und 85 AktG. Es bestehen
keine Sonderregelungen in der Satzung der Gesellschaft. Die Bestellung und Abberufung unter-
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liegt alleinig dem Aufsichtsrat der ISARIA Wohnbau AG. Die wiederholte Bestellung oder Verlange-
rung der Amtszeit von Vorstandsmitgliedern ist zuldssig. Nach § 5 der Satzung kann der Vorstand
aus zwei oder mehr Personen bestehen; die Entscheidung dartber fallt der Aufsichtsrat.

Satzungsanderungen richten sich nach den §§ 179, 133 AktG und den Regeln der Satzung. Jede
Satzungsanderung bedarf eines Beschlusses der Hauptversammlung. Jedoch ist der Aufsichtsrat
der Gesellschaft gem. § 11 Nr. 4 der Satzung befugt, Satzungsanderungen zu beschliel3en, die nur
die Fassung der Satzung betreffen. § 17 Nr. 3 der Satzung sieht entsprechend § 179 Abs. 2 Satz 2
AktG vor, dass - soweit nicht zwingende gesetzliche Vorschriften dagegen stehen - ein satzungs-
andernder Hauptversammlungsbeschluss grundsatzlich mit der einfachen Mehrheit der abgege-
benen Stimmen und des bei Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals gefasst wird. Eine groBBe-
re Kapitalmehrheit in Héhe von Dreiviertel des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapi-
tals sieht das Gesetz an mehreren Stellen vor. So z.B. fiir bestimmte Kapitalmallnahmen und den
Ausschluss von Bezugsrechten.

Befugnisse des Vorstands, Aktien auszugeben

Der Vorstand ist zum Stichtag durch Beschluss der Hauptversammlung vom 23. Mai 2014 ermdch-
tigt, das Grundkapital der Gesellschaft mit Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum 22. Mai 2019
einmalig oder mehrfach um bis zu insgesamt T€ 11.882 zu erhéhen. Dies erfolgt durch die Ausga-
be von bis zu 11.882.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stickaktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlagen. Die neuen Aktien sind den Aktiondren grundsatzlich zum Bezug anzubieten. Der
Vorstand ist ermdchtigt, das Bezugsrecht der Aktiondre mit Zustimmung des Aufsichtsrats ein-
oder mehrmalig in bestimmten Fallen auszuschlieRen.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist ferner durch Beschluss der Hauptversammlung vom 23. Marz
2012 um bis zu T€ 10.382 bedingt erh6ht. Der Vorstand ist ermdchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats bis zum 22. Marz 2017 auf den Inhaber lautende Wandel- und/oder Optionsschuldver-
schreibungen oder eine Kombination dieser Instrumente im Gesamtbetrag von bis zu T€ 100.000
mit oder ohne Laufzeitbegrenzung auf insgesamt bis zu 10.382.000 auf den Inhaber lautende
Stuickaktien der ISARIA Wohnbau zu begeben.

Vereinbarungen fiir den Fall eines Wechsels der Unternehmenskontrolle

Andern sich die Beteiligungsverhaltnisse der ISARIA Wohnbau AG derart, dass eine natirliche oder
juristische Person oder Personengruppe die ISARIA Wohnbau AG gemdll § 17 AktG beherrscht
(,Change of Control”), hat Herr Michael Haupt das Recht, seinen Anstellungsvertrag innerhalb von
acht Wochen nach Kenntnis dieses Umstandes mit Frist von zwei Wochen zum Monatsende zu
kindigen und als Entschddigung fir den Verlust des Arbeitsplatzes eine Abfindung in Hohe von
80% der durch die gegentber dem Beendigungszeitpunkt vorfristigen Beendigung des Vorstands-
verhaltnisses nicht mehr zur Entstehung und Auszahlung gelangende Beziige, maximal jedoch
zwei Jahresbeziige, zu verlangen.

Im Konzern der ISARIA Wohnbau bestanden zum 31. Dezember 2015 abgeschlossene Kreditver-
trage, die die Zustimmung der Banken zur Anderung des Gesellschafterkreises erfordern oder die
Falligstellung der Darlehen zur Folge haben kénnen. Zum 31. Dezember 2015 betrifft dies einen
Darlehensvertrag der ISARIA GmbH & Co. Objekt Metropolis KG Gber rund € 15,0 Mio., einen Dar-
lehensvertrag der ISARIA Wohnbau Objekt Am Mianchfeld GmbH Gber rund € 14,5 Mio. und einen
Darlehensvertrag der ISARIA Tower GmbH @ber rund € 28,1 Mio.

Wahrend der Darlehensvertrag der ISARIA GmbH & Co. Objekt Metropolis KG ein solches Recht bei
Unterschreiten der Beteiligungsquote der ISARIA von 75% vorsieht, ist im Vertrag mit der ISARIA
Wohnbau 0bjekt Am Minchfeld GmbH ein Wechsel von mehr als 50,0% der Stimmrechte an der
Darlehensnehmerin Voraussetzung fir die Geltendmachung durch die Bank. Der Darlehensvertrag
der ISARIA Tower GmbH sieht das Kiindigungsrecht der Bank bei jeglicher Anderung der Gesell-
schaftsanteile vor, sofern die Bank der Anderung nicht im Vorfeld zugestimmt hat.
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Daneben existieren bei der ISARIA Wohnbau keine wesentlichen Vereinbarungen des Mutterun-
ternehmens, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots
stehen oder eine entsprechende Entschddigungsvereinbarung mit den Mitgliedern des Vorstands
oder Arbeitnehmern.

6. Erkldrung zur Unternehmensfiihrung

Die nach § 289a HGB vorgeschriebene ,Erkldrung zur Unternehmensfihrung” ist auf der Internet-
seite der ISARIA Wohnbau (www.isaria.ag) im Bereich Investor Relations dauerhaft zuganglich
gemacht worden.

7. Vergitungsbericht

Vergiitungssystem fiir den Vorstand

Das Vergitungssystem fir den Vorstand der ISARIA Wohnbau ist darauf ausgerichtet, einen Anreiz
fur eine erfolgreiche, nachhaltig wertorientierte Unternehmensentwicklung und -fihrung zu
schaffen. Die Festlequng der Vergiitung des Vorstands erfolgt durch den Aufsichtsrat. Bei der Fest-
setzung der Vergutung der Mitglieder des Vorstands werden unter dem Gesichtspunkt der Ange-
messenheit die GroBe und Ausrichtung, die wirtschaftliche Lage, der Erfolg und die Zukunftsaus-
sichten des Unternehmens berticksichtigt sowie die Ublichkeit der Vergitung unter Bercksichti-
gung des Vergleichsumfelds und der Vergitungsstruktur, die im Gbrigen Unternehmen gilt. Ferner
werden die Aufgaben und der Beitrag des jeweiligen Vorstandsmitglieds zum Unternehmenser-
folg, seine individuelle Leistung sowie die Leistung des Gesamtvorstands bei der Festsetzung der
Vorstandsvergitung beriicksichtigt. Besondere Leistungen sollen angemessen honoriert werden,
Zielverfehlungen zur Verringerung der Gesamtvergitung fihren. Hierdurch soll die Angemessen-
heit der Vergitung gewahrleistet werden.

Bestandteile der Vorstandsvergiitung

Die Gesamtvergitung der Vorstandsmitglieder besteht neben fixen Gehaltszahlungen und Neben-
leistungen auch aus einer variablen Komponente, die die feste Jahresvergitung nicht ohne be-
sonderen Grund Ubersteigen soll.

Das Jahresgrundgehalt richtet sich nach dem Aufgaben- und Verantwortungsbereich des jeweili-
gen Vorstands. Es wird in zwdlf gleichen monatlichen Teilbetrdgen ausgezahlt und bleibt wahrend
der Laufzeit des Dienstvertrags fur den Zeitraum von drei Jahren unverandert.

Die variable Vergiitung ist sowohl an Erfolgskennzahlen des Geschaftsjahres als auch an die Um-
setzung strategisch langfristig bedeutsamer Projekte der einzelnen Vorstandsressorts gekoppelt.

Eine aus Aktienoptionen oder vergleichbaren Gestaltungen resultierende Vergitungskomponente
besteht nicht und ist nicht geplant.

Nebenleistungen und sonstige Zusagen

Den Vorstandsmitgliedern werden Nebenleistungen in geringfigigem Umfang gewahrt, die sie,
soweit erforderlich, individuell versteuern. Sie bestehen im Wesentlichen aus den Kosten fir bzw.
dem geldwerten Vorteil von Sachbeziigen und weiteren Nebenleistungen wie z.B. die Bereitstel-
lung eines Dienstwagens. Fir die Ubernahme von Mandaten in Konzerngesellschaften erhalten sie
keine zusatzliche Vergiitung. Die Mitglieder des Vorstands erhielten von der ISARIA Wohnbau kei-
ne Darlehen oder Vorschusszahlungen.
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Pensionszusagen

Die Vorstandsvertrage begriinden keine Pensionsanspriiche.

Zusagen fiir den Fall einer vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit

Der Vorstandsvertrag von Herrn Haupt enthalt fir den Fall eines Kontrollwechsels (,Change-of-
Control”) ein Sonderkindigungsrecht. Im Fall der Ausiibung des Sonderkindigungsrechts zahlt die
Gesellschaft an den Vorstand eine Abfindung in Héhe von 80% der durch die gegentber dem
vertraglichen Beendigungszeitpunkt vorfristigen Beendigung des Vorstandsverhdltnisses nicht
mehr zur Entstehung und Auszahlung gelangenden Bezlge. Die Entschadigung betragt fur diesen
Vorstand maximal zwei ausstehende Jahresbezige.

Gesamtvergiitung des Vorstands

Gewahrte Zuwendungen

Michael Haupt Christian Dunkelberg Jan von Lewinski
Vorstandssprecher (CEO) Vorstand (C10) Vorstand (C00)
Eintritt: 01.02.2012 Eintritt: 15.12.2010 Eintritt: 01.01.2014
Austritt: 30.11.2015
2014 2015 2015 2015 2014 2015 2015 2015 2014 2015 2015 2015
T€ (Min) (Max) (Min) (Max) (Min) (Max)
Festvergiitung 330 330 330 330 330 303 303 303 300 300 300 300
Nebenleistungen 17 17 17 17 14 13 13 13 15 13 13 13
Ssumme
347 347 347 347 344 316 316 316 315 313 313 313
Einjéhrige variable Vergitung 314 330 0 330 314 266 0 302,5 290 300 0 300
Mehrjahrige variable Vergitung
Planbezeichnung (Planlaufzeit) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Planbezeichnung (Planlaufzeit) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Summe 314 330 0 330 314 266 0 303 290 300 0 300
Versorgungsaufwand 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Gesamtvergiitung 661 677 347 677 658 582 316 618 605 613 313 613
Lufluss
Michael Haupt Christian Dunkelberg Jan von Lewinski
Vorstandssprecher (CEQ) Vorstand (CIO) Vorstand (C00)
Eintritt: 01.02.2012 Eintritt: 15.12.2010 Eintritt: 01.01.2014
Austritt: 30.11.2015
T€ 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Festvergitung 330 330 303 330 300 300
Nebenleistungen 17 17 13 14 13 15
Summe
347 347 316 344 313 315
Einjahrige variable Vergiitung 330 150 530 150 300 50
Mebhrjahrige variable Vergiitung
Planbezeichnung (Planlaufzeit) 0 0 0 0 0 0
Planbezeichnung (Planlaufzeit) 0 0 0 0 0 0
Sonstiges 0 0 0 0 0 0
Summe 330 150 530 150 300 50
Versorgungsaufwand 0 0 0 0 0 0
Gesamtvergiitung 677 497 846 494 613 365

Vergiitung des Aufsichtsrats

Die Vergitung der Aufsichtsratsmitglieder ist in der Satzung geregelt. Sie orientiert sich an der
Unternehmensgréfle sowie an der Verantwortung und dem Tatigkeitsumfang der Aufsichtsrats-
mitglieder. Die Mitglieder erhalten neben dem Ersatz ihrer Auslagen eine fixe Vergitung, die
durch die Hauptversammlung festgelegt wird. Die Hauptversammlung hat zuletzt am 23. Marz
2012 die Vergitung neu geregelt. Danach erhalten die Aufsichtsratsmitglieder zusatzlich zur fixen
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jahrlichen Vergiitung ein Sitzungsgeld. Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhielten von der ISARIA
Wohnbau AG keine Darlehen oder Vorschusszahlungen.

Weitere Einzelheiten zur Vergiitung des Vorstands und des Aufsichtsrats, insbesondere die Hohe
der Vergitungen fir das abgelaufene Geschaftsjahr, kdnnen dem Anhang entnommen werden.

8. Nachtragsbericht

Am 4. Januar 2016 ibernahmen wir Nutzen und Lasten fiir das Grundstiick der Projektentwicklung
Tower mit Zahlung der letzten Kaufpreis-Rate. Damit kannen bei dieser groBen Minchner Pro-
jektentwicklung die ersten Baumalnahmen beginnen.

Ende Januar 2016 erfolgte die termingerechte Rickfiihrung der letzten Anleihe an den Stratos
Fonds in Hohe von T€ 10.000. Damit finanziert sich der Konzern im Bereich des Mezzanine-
Kapitals nun nur noch iber die konzerneigene Finanzierungsplattform der One Group und deren
Projektentwicklungsfonds.

Anfang Februar 2016 beschloss das Bundeskabinett die steuerliche Forderung des Mietwohnungs-
baus fiir private Investoren in Form von zeitlich befristeten und degressiv ausgestalteten Sonder-
abschreibungen (s0g.”Neubau-Afa”). Unsere Markte in Hamburg und Minchen gehdren zu dem
festgelegten Fordergebiet, so dass unsere kinftigen Kaufer als private Vermieter und Kapitalanle-
ger steuerlich erheblich profitieren werden. Das weitere Gesetzgebungsverfahren bleibt abzuwar-
ten.

Dariber hinaus sind zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Konzernlageberichtes keine wesentlichen
Ereignisse bekannt, die nach dem Bilanzstichtag eingetreten sind und wesentliche Auswirkungen
auf die wirtschaftliche Entwicklung des Konzerns haben.

Minchen, 25. Februar 2016

Michael Haupf%/ Jan von Lewinski
Vorstandssprecher / CEO Vorstand CO0
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemdaR den anzuwendenden Rechnungs-
legqungsgrundsatzen der Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht
der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so
dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird,
sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der
Gesellschaft beschrieben sind.

Minchen, 25. Februar 2016

y/
4 N\z MBM
Michael Haupt Jan von Lewinski

Vorstandssprecher / CEQ Vorstand / C00



Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung
sowie Anhang - unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der
ISARIA Wohnbau AG, Minchen, fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2015 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht
nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen
der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Geselischaft. Unsere
.Aufgabe ist es, auf der Grundiage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung (iber
den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und (iber den Lagebericht
abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaRiger
Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den
Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaéBiger Buchfiihrung und durch
den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prufungshandiungen werden die Kenntnisse iiber die Geschéftstitigkeit und iber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen iiber mdgliche
Fehler berlicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrolisystems sowie Nachweise fiir die Angaben in
Buchfihrung, Jahresabschluss und Lagebericht iberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsitze
und der wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichtes. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen
der Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmafRiger Buchfilhrung
ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 26. Februar 2016

Nérenberg * Schrisder / ¥

GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft g’l '
e e (g Ao
Réhrmann Michel
Wirtschaftspriifer Wirtschaftsprifer
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