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AN UNSERE

AKTIONARE

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktiondre,
liebe Freunde und Geschaftspartner der

ISARIA Wohnbau AG,

ein gutes Jahr 2015 liegt nun schon zu drei Vierteln hin-
ter uns und das letzte Quartal bietet die Aussicht auf ein
gutes Finale.

In den ersten neun Monaten 2015 realisierte der Konzern
Umsatze in Hohe von € 63,2 Mio. (9M 2014: € 65,4 Mio.).
Einen wichtigen Beitrag hierzu leistete im dritten Quar-
tal die Ubergabe weiterer 48 Wohneinheiten, der groRte
Anteil daran resultierte aus der Fertigstellung weiterer
Bauabschnitte im GroBprojekt nido in Karlsfeld. So konn-
ten im laufenden Geschaftsjahr bereits 130 Wohnungen
bzw. Reihenhduser an ihre neuen Eigentimer Gbergeben
werden. Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) hat
sich mit € 11,6 Mio. gegentber dem Vorjahreszeitraum
(€ 5,2 Mio.) mehr als verdoppelt.

Die im laufenden Geschaftsjahr zur Fertigstellung kom-
menden Bauabschnitte sind damit deutlich ertragsstar-

ker, womit die Preissteigerungen des Minchner Immo-
bilienmarktes wahrend der letzten Jahre nun auch in
unserem Konzernergebnis ihren Niederschlag finden.

Gemessen am bilanzierten Vorratsvermogen entwickelt
die Gesellschaft zum 30. September 2015 ein im Vergleich
zum entsprechenden Vorjahreszeitraum um rund 25%
groBeres Projektvolumen. In der Folge liegen auch die
Finanzaufwendungen mit € 11,9 Mio. in den ersten neun
Monaten 2015 um rund 16% Uber den entsprechenden
Aufwendungen des Vorjahreszeitraums (€ 10,2 Mio.). Al-
lerdings konnte der durchschnittliche Zinssatz aller zins-
tragenden Verbindlichkeiten seit Jahresanfang von 9,5%
auf aktuell 8,1% weiter deutlich reduziert werden.

,unter dem Strich” erzielte der Konzern in den ersten
neun Monaten 2015 ein ausgeglichenes Ergebnis nach
Steuern von € 0,1 Mio. (9M 2014: € -2,0 Mio.).

Mit Innovationen zukiinftige Ertrage sichern

Kundenzufriedenheit zdhlt, gleichbedeutend neben einer
optimalen Ertragssituation, zu den vorrangigen Zielvor-
gaben der ISARIA Wohnbau AG. Mithilfe einer digitalen
Softwarelosung konnte die ISARIA ein optimales Man-
gelmanagementsystem installieren, das ausfihrlich in
der aktuellen Ausgabe 02/2015 unseres Kundenmagazins
oneView beschrieben wird. Hohe Kundenzufriedenheit
bei gleichzeitiger Effektivitatssteigerung in der Mangelbe-
hebung tragen zu einer weiteren Ertragsoptimierung bei.

Vernetzung ist das Stichwort unserer Zeit, ob in Kommuni-
kation und Medien, dem StraRenverkehr oder eben auch
im besonders wichtigen Lebensbereich Wohnen. Die in
Kooperation mit der iHaus AG entstandenen Smart Homes
im Projekt nido bieten Gber die intelligente Steuerung al-
lerhochste Sicherheits-, Energiespar- und Komfortfeatures
fur Heizung, Beleuchtung oder Einbruchssicherung. Damit
verfolgt die ISARIA das Ziel, durch innovative Losungen
neue WohnmaRstdbe zu setzen und intelligente Wohn-
rdume Realitat werden zu lassen. Soweit wir den Markt
Gberblicken, sind wir in Deutschland der erste Bautrager,
der ,serienmdRig” seinen Kunden ein entsprechendes
Komplettangebot macht. Nach den ersten zwei Monaten
der Vermarktung bis hin zu zahlreichen notariellen Ver-
kaufsterminen kdnnen wir sagen, dass unser Produkt vom
Markt begeistert aufgenommen wird. Nahezu alle Kaufer
haben eine Vorstellung von den Vorziigen intelligenter
Haustechnik und wollen ,so etwas” haben - sind aber mit
den technischen Details Gberfordert. Bei uns bekommen
sie ohne Aufpreis eine Komplettlosung, die sich dann spa-
ter noch individualisieren l3sst.

Minchen, 9. November 2015

Ausblick fiir das Gesamtjahr 2015

Die Gesellschaft geht mit einem immer noch beachtli-
chen notariell beurkundeten Auftragsbestand von € 42
Mio. in das Schlussquartal des Geschaftsjahres 2015. Aus
diesem Auftragsbestand werden im letzten Quartal 2015
noch rund 60 Wohneinheiten in unserem Grof3projekt
nido fertiggestellt und an ihre neuen Eigentimer Gber-
geben.

Auf Basis der Umsatzerlose der ersten neun Monate 2015
sowie der zum Zeitpunkt der Berichterstattung zum Teil
schon erfolgten und im Ubrigen bereits terminierten
Ubergaben im vierten Quartal bekréftigen wir unsere im
Rahmen der Berichterstattung zum 31. Dezember 2014 fur
das Gesamtjahr 2015 abgegebene Prognose hinsichtlich
eines Umsatzvolumens von rund € 100 Mio. Aus diesem
Umsatzvolumen allein werden wir ein sicheres Ergebnis
nach Steuern im mittleren einstelligen Millionen-Bereich
erreichen. Nicht bertcksichtigt hierbei sind jedoch magli-
che Ertragschancen aus zusatzlichen Umsatzen durch den
Verkauf einer abgeschlossenen Projektentwicklung.

Die erheblichen Fortschritte in der Baurechtsschaffung,
die wir in 2015 in unseren Projektentwicklungen erzielen
konnten, und uber die wir auch schon an dieser Stelle
vor drei Monaten berichtet haben, spiegeln sich dage-
gen noch nicht in den Zahlen des Geschaftsjahres 2015
wider. Alle Minchner Projekte haben inzwischen ein ge-
sichertes Wohnungsbaurecht. Das wird sich entsprechend
positiv auf den weiteren Projektverlauf, und damit auch
auf die Gesamtentwicklung der Gesellschaft, in den Fol-
gejahren auswirken.

Michael Haupt Christian Dunkelberg Jan von Lewinski

Vorstandssprecher | CEO Vorstand | CIO

Vorstand | COO0



Die ISARIA Wohnbau AG

AKTIE

Aktienkursentwicklung

1. Januar bis 30. September 2015 (indexiert)
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Kursentwicklung

Die ISARIA-Aktie startete mit einem Kurs von € 4,00 in das Jahr 2015. Im Marz
2015 erreichte sie mit € 4,60 ihr bisheriges Jahreshoch, das sie im dritten Quar-
tal zweimal nur knapp verfehlte. Der Schlusskurs der ISARIA-Aktie im XETRA-
Handel am 30. September 2015 lag bei € 4,20. Dies bedeutet ein Plus von rund
5,0% seit Jahresbeginn. Damit entwickelte sich die ISARIA-Aktie in den ersten neun
Monaten 2015 verhaltener als die Branchenindizes EPRA Germany (+13,5%) und EPRA
Europe (+11,7%).

Analysteneinschatzungen mit deutlichem
Aufwartspotential

Der ISARIA Wohnbau Konzern und die Aktie der ISARIA Wohnbau AG wurden auch im
laufenden Geschaftsjahr von Analysten bewertet. Die Analysten von M.M.Warburg &
Co. und FIRST Berlin sind in Bezug auf das mittel- und langfristige Potential unseres
Konzerns weiter zuversichtlich. Die vierteljahrlich erstellten Berichte beider Hauser
sprechen fir die Aktie der ISARIA Wohnbau AG die Empfehlung ,Buy” aus, mit einem
Kursziel von zuletzt € 5,80 (Warburg Research) bzw. € 6,00 (FIRST Berlin).

Stimmrechtsmitteilungen veroffentlicht

In den ersten neun Monaten des Geschaftsjahres 2015 veroffentlichte die ISARIA Wohnbau
AG drei Stimmrechtsmitteilungen gemafR § 21 Abs. 1 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG).
Alle der Gesellschaft zugegangenen Stimmrechtsmitteilungen sind auf der Internetseite
des Unternehmens im Bereich Investor Relations / Finanznachrichten / Stimmrechtsmit-
teilungen zu finden.

ISARIA Wohnbau AG Quartalsbericht - zum 30. September 2015



8,84%

10,05%

Eckdaten der ISARIA Wohnbau AG

Aktie

Borsensymbol
Aktiengattung
ISIN

WKN
Marktsegment

Designated Sponsor

IWB
Nennwertlose Inhaberaktien
DEOOOATE8H38

ATE8H3

Regulierter Markt, Prime
Standard

M.M. Warburg & Co., Hamburg

62,80%

Borsenplatz

Erstnotierung

Hochstkurs
9 Monate (Xetra)

Tiefstkurs
9 Monate (Xetra)

Schlusskurs

am 30.09.2015 (Xetra)

Borsenkapitalisierung

in Mio. Euro

Aktionarsstruktur

zum 30. September 2015

Seit Ende Marz 2015 haben wir mit Ja-
nus Capital Management LLC, Denver,
USA, einen weiteren groflen interna-
tionalen institutionellen Investor als
Aktionar. Im Ubrigen ist die Aktionéars-
struktur weiterhin gepragt von institu-
tionellen und privaten Investoren mit
einer Uberwiegend langfristig orien-
tierten Anlagestrategie.

alle deutschen Borsen
inklusive Xetra

10. November 2010

€4,60
€3,80

€4,20

99,8
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Investor Relations-Arbeit

Die Investor Relations-Arbeit der ISARIA Wohnbau AG ist auf eine zeitnahe und um-
fassende Kommunikation mit der Financial Community, Kontinuitdt und groStmaégliche
Transparenz ausgerichtet und wird in einem laufenden Dialog mit Analysten sowie be-
stehenden und potentiellen Investoren umgesetzt.

Im zweiten Quartal 2015 waren wir zunachst auf einer eintagigen Roadshow in London.
Daneben waren wir auf der Veranstaltung ,Klein aber fein - Small-Caps, die man kennen
sollte” mit einer Prasentation vertreten, ein Format speziell fir kleinere Bérsenwerte,
das von M.M.Warburg organisiert wird und in Frankfurt stattfand.

Des Weiteren haben wir im Rahmen diverser Gesprache den intensiven Kontakt mit
unseren Analysten sowie bestehenden und potentiellen Investoren gepflegt. Das Ma-
nagement der ISARIA Wohnbau AG sieht den personlichen Kontakt und den regelmal3i-
gen Austausch mit den Akteuren des Kapitalmarktes als wesentlichen Bestandteil der
Kapitalmarktkommunikation an.

Online bieten wir zum Thema Investor Relations unter isaria.ag, Stichwort Investor Rela-
tions, weitere Informationen zu unserem Unternehmen und unserer Aktie. Neben aktuel-
len Nachrichten und Terminen sind hier auch Prasentationen sowie unsere Geschafts- und
Quartalsberichte zu finden.

ISARIA Wohnbau AG Quartalsbericht - zum 30. September 2015
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1. Geschaftstatigkeit und wirtschaftliches Umfeld

I. Geschaftstatigkeit und
Geschaftsentwicklung

Die ISARIA Wohnbau AG (im Folgenden auch ,Gesell-
schaft” bzw. in Zusammenhang mit ihren Tochtergesell-
schaften und Gemeinschaftsunternehmen ,ISARIA Wohn-
bau Konzern”, ,ISARIA Wohnbau Gruppe“oder nur ,ISARIA
Wohnbau” genannt) ist seit 20 Jahren Projektentwickler
far Wohnimmobilien im GrofSraum Minchen. Der Konzern
kauft Grundsticke Gber eigenstandige Projektgesellschaf-
ten (Tochter- und Beteiligungsgesellschaften) in attrakti-
ven Lagen, plant dort Wohnimmobilien, baut diese und
verkauft sie anschlieBend. Teil der Projektentwicklung
ist meist die Schaffung von Wohnbaurecht fir zuvor ge-
werblich genutzte Flachen. Dabei konzentriert sich die
Gesellschaft auf Standorte, an denen mindestens einhun-
dert Wohnungen realisiert werden kénnen. Das optimale
Ertragspotential wird dabei gegebenenfalls bereits durch
einen Verkauf in einer friiheren Phase der Projektentwick-
lung verwirklicht. Die Geschaftstatigkeit der ISARIA Wohn-
bau Gruppe gliedert sich in die Geschaftsbereiche Neubau
von Wohnimmobilien und Revitalisierung von Bestands-
immobilien. Zu Letzterem zahlt auch die Umnutzung von
ehemaligen Gewerbeobjekten zu Wohnimmobilien unter
der daftr geschaffenen Marke APP.ARTMENTS.

Das Geschaftsmodell der Gesellschaft ist darauf ange-
legt, die errichteten Wohnungen und Hauser vollstandig
zu veraufBern. Seit diesem Jahr wird jedoch laufend Gber-
prift, ob sich etwa planungsrechtlich innerhalb unserer
Projekte verpflichtend zu errichtende geforderte Woh-
nungsbauprojekte oder Gewerbeobjekte auch als Finanz-
immobilien im Bestand halten lassen. Das Gleiche gilt
fur angebotene und bereits von dritter Seite realisierte
Wohnanlagen. Voraussetzung fir den Ausweis als Fi-
nanzimmobilie ist, dass die aktuell glinstige erstrangige
Zinssituation ausreichende Bewirtschaftungsiberschis-
se zur Verzinsung des Eigenkapitals erlaubt und dieses
Eigenkapital nicht notwendig bei Projektentwicklungen

ISARIA Wohnbau AG Quartalsbericht - zum 30. September 2015

benotigt wird. Dieses kann etwa durch neue Finanz-
produkte der konzerneigenen Finanzierungsplattform
sichergestellt werden. Insgesamt sollen durch Finan-
zimmobilien stetige Mieteinnahmen zum Ausgleich des
vergleichsweise volatilen Projektentwicklungsgeschafts
generiert werden.

Die Gesellschaft war bisher mit ihren Projektgesell-
schaften ausschliefflich im wachstumsstarken Grof3-
raum Minchen tatig und ist dort seit Jahren einer der
Marktfihrer. Diese Position kann nur noch durch laufen-
de Akquisitionen gehalten, nicht aber sinnvoll ausge-
baut werden. Vor diesem Hintergrund erfolgte 2014 die
strategische Entscheidung zur geografischen Auswei-
tung der Geschaftstatigkeit auf Hamburg als zweiten
Standort. Dies auch vor dem Hintergrund, dass in dieser
nachstgroBeren deutschen Stadt das Preisniveau fir
Eigentumswohnungen deutlich niedriger ist als in Min-
chen - 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 weiterhin Heimat der Gesellschaft mit allen zen-
tralen Funktionen.

Die ISARIA Wohnbau verfiigt im Konzern mit der One
Group GmbH, Hamburg, und ihren Tochtergesellschaften
(im Folgenden auch ,0One Group” genannt) Gber eine
eigene Finanzierungsplattform. Die Geschaftstatigkeit
der One Group umfasst im Wesentlichen die Konzeption,
Strukturierung und Emission von Projektentwicklungs-
fonds fir Wohnungsbauprojekte in Deutschland. Diese
Fonds investieren an den Standorten der ISARIA Wohn-
bau exklusiv in deren Projekte. Daneben kdnnen jedoch
an anderen Standorten auch Investitionen in externe
Projekte erfolgen. Die One Group wird als Teilkonzern
innerhalb der ISARIA Wohnbau Gruppe gefiihrt. Der
Geschéftserfolg innerhalb dieses Teilkonzerns wird im
Segment One Group abgebildet.
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Projekte der ISARIA Wohnbau

Projekte Objektgesellschaft Standort Gesamtan- Fertigstellung Status
zahl Wohn-  Projekt/ Wohnab-
einheiten schnitte (geplant)
SEGMENT NEUBAU
nido ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 2 Karlsfeld 37 03/2015 fertiggestellt und
GmbH; Wohnabschnitt 8a am Prinzenpark ibergeben
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 3 26 06/2015 fertiggestellt und
GmbH; Wohnabschnitt 1131 ibergeben
JK Wohnbau Objekt Karlsfeld 1 GmbH; 31 12/2015 teilweise fertigge-
Wohnabschnitt 1¢ stellt und ibergeben
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 2 24 12/2015 teilweise fertigge-
GmbH; Wohnabschnitt 10a stellt und ibergeben
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 2 24 06/2016 im Bau
GmbH; Wohnabschnitt 10b
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 2 25 10/2017 Bauvorbereitung
GmbH; Wohnabschnitt 10c
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 3 30 11/2015 teilweise fertigge-
GmbH; Wohnabschnitt 11b1 stellt und ibergeben
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 3 18 02/2016 im Bau
GmbH; Wohnabschnitt 11¢1 (RH)
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 3 " 12/2016 im Bau
GmbH; Wohnabschnitt 12b
ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 3 36 12/2017 Bauvorbereitung
GmbH; Wohnabschnitte 11¢1 (ETW),
1132-c2 und 12a
Tabinger Wohnbau Objekt Tabinger Manchen-Sendling/ 323 2018-2019 Baurecht geschaffen/
Strale Strale GmbH/ Westpark Bauvorbescheid liegt
Wohnbau 0bjekt HansastralBe GmbH vor
Diamalt- ISARIA Wohnbau Objekt Manchen-Allach 593 2018-2020 Baurechtsentwicklung
Quartier Am Minchfeld GmbH
Wohnpark Nord  ISARIA Holding GmbH & Co. Hamburg-Eidelstedt 500+ 2019-2020 Baurechtsentwicklung
Objekt Horgensweg KG
SEGMENT REVITALISIERUNG
APP.ARTMENTS  Living Bogenhausen GmbH Manchen-Bogenhausen 167 03/2014 fertiggestellt
St. Bonifatius  gindiwo Gesellschaft fir individuelle Manchen-Giesing 22 04/2015 fertiggestellt
Wohnungsprivatisierung Objekt St.
Bonifatius StraRe mbH-Vordergebaude
Elsenheimer ISARIA GmbH & Co. Objekt Manchen-Westend 350 12/2017 Baurecht geschaffen/
Strale Metropolis KG Bauvorbescheid liegt
vor
Kapstadtring ~ Objekt Kapstadtring 1 GmbH Hamburg-Winterhude 143 03/2017 Bauantrag
eingereicht
Tower ISARIA Tower GmbH Manchen-0bersendling 270 06/2019 Baurechtsentwicklung

Aus den in der Tabelle aufgefiihrten Projekten generiert der ISARIA Wohnbau Konzern sein zukinftiges Umsatzvolumen.
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Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum

PlanmaRige Ruckzahlung von Anleihen

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

Im dritten Quartal 2015 erfolgte u.a. die Ruckzahlung ei-
ner Nachranganleihe Gber € 10,0 Mio. an den STRATOS
Mezzanine Fonds. Die Abl6ésung dieser Finanzierung
tragt zur weiteren Reduzierung der Finanzierungskos-
ten im Konzern bei. Damit haben wir im Konzern kei-
ne Mezzanine-Finanzierungen mehr, deren Verzinsung
tber 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 Kapi-
talanlagegesetzbuch (KAGB) regulierten Investmentfonds.
Das geplante Emissionsvolumen betragt € 75 Mio. Bis zum
30. September 2015 konnten hierauf bereits iber € 15 Mio.
eingeworben werden.

Erwerb von Mehrheitsbeteiligungen an

zwei Projektentwicklungen

Die Gesellschaft hatte bereits im Dezember 2013 mit-
tels notarieller Kaufvertrdge den Erwerb der Mehrheits-
anteile an den Projektgesellschaften Wohnbau Objekt
Hansastrale GmbH und Wohnbau Objekt Tibinger
StralBe GmbH beurkundet. Zum Vollzug dieser Vertrage
mussten verschiedene aufschiebende Bedingungen ein-
treten. Diese Voraussetzungen waren am 21. April 2015
vollstandig erfillt. Die ISARIA Wohnbau AG halt seit die-
sem Zeitpunkt jeweils 90% dieser Gesellschaften und
bezieht diese Gesellschaften ab diesem Zeitpunkt in ih-
ren Konzernabschluss ein. Beide Projektgesellschaften
zusammen verfigen uber ein geplantes Verkaufsvolu-
men von rund € 160 Mio.

ISARIA Wohnbau AG Quartalsbericht - zum 30. September 2015

Entwicklungen bei den Projekten

Im Projekt nido in der Dr. Johann-Heitzer-Stralle in Karls-
feld West profitierten die Bauarbeiten in den ersten
neun Monaten 2015 von der milden Witterung zu Jahres-
beginn. Im Marz 2015 erfolgte die Fertigstellung eines
Bauabschnitts mit insgesamt 37 Wohnungen, von denen
bis zum 31. Marz 2015 31 Einheiten Gbergeben wurden.
Die restlichen Einheiten hieraus wurden im zweiten
Quartal 2015 tbergeben, wie auch ein weiterer Bauab-
schnitt mit 26 Reihenhdusern. Im dritten Quartal 2015
wurden weitere 41 Einheiten fertiggestellt und an ihre
neuen Eigentimer Gbergeben. Auf dem 115.000 Quad-
ratmeter groBen Areal Gbergibt die ISARIA Wohnbau seit
2010 in 12 Bauabschnitten insgesamt 553 Wohneinhei-
ten, von denen zum Berichtsstichtag nun 395 Einheiten
tibergeben sind. Zum 1. Oktober 2015 befinden sich ins-
gesamt noch 97 Wohneinheiten im Bau, die bis auf zehn
erst vor Kurzem in den Vertrieb genommene Einheiten
bereits vollstandig verkauft waren. Der Vertriebsstart
weiterer Baufelder hangt aktuell von der Erteilung der
entsprechenden Baugenehmigungen ab, die jedoch
kurzfristig zugesagt sind.

In dem Sanierungsprojekt St. Bonifatius konnten nach
nun erfolgter Fertigstellung auch des Vordergebdudes bis
auf eine noch nicht verkaufte Wohnung alle Einheiten in
diesem Gebdudeteil tbergeben werden. Die Bautdtigkei-
ten im Rickgebaude waren bereits im Geschaftsjahr 2014
abgeschlossen und die Wohnungen Gbergeben.

Im Revitalisierungs-Projekt APP.ARTMENTS in der Vogelwei-
destrafle 5 in Minchen-Bogenhausen mit insgesamt 167
Wohnungen waren per Ende 2014 bereits 149 Wohnungen
iibergeben. In 2015 erfolgen Verkauf und Ubergabe der
restlichen Wohnungen fortlaufend. In den ersten neun Mo-
naten 2015 konnten weitere 16 Wohnungen mit einem Ver-
kaufsvolumen (Umsatzerlésen) von € 6,4 Mio. ibergeben
werden. Zum Zeitpunkt der Berichterstattung sind bis auf
eine letzte Einheit alle Apartments verkauft bzw. reserviert.
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Fur die Projektentwicklung Tower in Miinchen-Obersend-
ling wurde der am 22. Oktober 2014 vom Stadtrat beschlos-
sene sogenannte Eckdatenbeschluss seit Dezember 2014
durch einen stadtebaulichen und landschaftsplanerischen
Wettbewerb umgesetzt. Die Entscheidung der Jury bzw.
des Beratergremiums mit Prasentation der Ergebnisse er-
folgte am 8. Mai 2015. Fir den Tower empfiehlt das Bera-
tergremium, den Entwurf von Meili Peter Architekten aus
Manchen als Grundlage fir das Bauleitplanungsverfahren
zur Umnutzung des Hochhauses zu einem Wohnstandort
zu bericksichtigen. Nach Abschluss des Wettbewerbs und
des Planungsverfahrens wurde im dritten Quartal die Be-
schlussvorlage ,Wettbewerb und Verfahren” erarbeitet,
die nun in der Stadtratssitzung im vierten Quartal 2015
verabschiedet werden soll. Mit dieser Verabschiedung
wird offiziell das Bebauungsplanverfahren eingeleitet.
Damit befindet sich die Projektentwicklung bereits in ei-
nem gesicherten Stadium.

Im Projekt Diamalt-Quartier in Minchen-Allach wurde
am 29. Juli 2015 der Eckdaten- und Aufstellungsbe-
schluss vom Stadtrat gefasst. Hiermit wurde ein wei-
terer Meilenstein fir den Bau eines weiteren groflen
Wohnquartiers erreicht. Von September bis Dezember
2015 lduft derzeit der mit der Landeshauptstadt Man-
chen abgestimmte stadtebauliche und landschaftspla-
nerische Wettbewerb. Fir den 15. Dezember 2015 ist
die Preisgerichtssitzung angesetzt, in der der Sieger-
Entwurf ermittelt wird, der dann als Grundlage far das
Bebauungsplanverfahren dient, das planméRig im ers-
ten Quartal 2016 beginnen wird.

Fur das Gebaude in der Elsenheimerstrale in Minchen
liegt bereits eine positiv beschiedene Bauvoranfrage
zum Umbau als Boardinghouse/Wohnen vor. Eine zweite
Bauvoranfrage iber Planungsfragen wurde am 15. Juni
2015 beantwortet. Architekt und Fachplaner passen ihre
Planungen aufgrund des Bauvorbescheids an und entwi-
ckeln die Entwurfsplanung zu einer genehmigungsfahigen
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Planung weiter. Magliche alternative Konzepte werden in
dem Zusammenhang ebenfalls untersucht und gepruft.

Das Objekt Tabinger Stralle umfasst einen aufgegebenen
Produktionsstandort in Minchen-Westpark. Die Projekt-
gesellschaften Wohnbau Objekt HansastraRe GmbH und
Wohnbau 0bjekt Tibinger StraBe GmbH teilen sich diesen
Standort, d.h. diese verfigen Uber die an den jeweiligen
Parallelstralen gelegenen Grundsticke, die rickwartig
aneinandergrenzen. Die Grundsticke waren bisher schon
einheitlich tberbaut und die mit Vorbescheid vom 21. Mai
2014 gesicherte Neubebauung sieht ebenfalls eine ein-
heitliche Entwicklung mit iberwiegend Wohnen und zu
einem geringeren Anteil Gewerbe (iberwiegend Einzel-
handel) vor. Seit Ubernahme der Projektgesellschaften
im zweiten Quartal 2015 wird die Machbarkeit einer sepa-
raten Entwicklung beider Grundstiicke untersucht. Dabei
soll freifinanziertes Wohnen und Einzelhandel auf dem
Grundstick Tabinger StraBBe konzentriert werden. Ein Teil
der leer stehenden Produktionshallen auf beiden Grund-
sticken werden der Stadt Minchen seit dem 15. August
2015 zur Unterbringung von Flichtlingen vermietet. Die
Bewirtschaftung obliegt ausschlieflich der Stadt Min-
chen und ist so kurzfristig ausgelegt, dass die geplanten
Baumalinahmen dazu nicht im Widerspruch stehen.

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

Fur das ehemalige Birogebdude im Kapstadtring in Ham-
burg wurden im abgelaufenen Geschaftsjahr bereits drei
verschiedene magliche Nutzungskonzepte (Hotel, Boar-
dinghouse, Wohnen) untersucht. Das Konzept Boarding-
house wird detailliert weiterverfolgt. Der Bauantrag wur-
de im August 2015 eingereicht.

Fir das Grundstiick in Hamburg Nord laufen derzeit Ge-
sprache zum Aufstellungsbeschluss fiir die Anderung
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des Bebauungsplans (Umwidmung von Gewerbe zu
Wohnen).

Erweiterung der Finanzimmobilien

Die One Group verfiigt iber die Beteiligung an einem
Mehrfamilienhaus im GroBraum Kéln, dessen 78 Wohn-
einheiten nach Renovierung vorwiegend an Kapital-
anleger verkauft werden sollten. Nach Uberpriifung
alternativer Strategien wird das Objekt nunmehr als
Finanzimmobilie gehalten, die laufende Bewirtschaf-
tungsuberschisse im Konzern erzielt. Die One Group
plant an Stelle des Einzelverkaufs von Wohnungen
nunmehr ein weiteres Fondsprodukt, mit dem kinftig
auch nachrangiges Kapital fiir das Anlagevermogen des
Konzerns zur Verfigung gestellt werden kann.

Personelle Verdnderung im Vorstand

Christian Dunkelberg hat den Aufsichtsrat im Mai dar-
Gber informiert, dass er fir eine weitere Verlangerung
seines im November 2015 auslaufenden Vertrages nicht
zur Verfigung steht. Eine Neubesetzung des dritten
Vorstandsbereichs ist nicht geplant. Die Aufgaben von
Christian Dunkelberg wurden auf die anderen zwei Vor-
standsmitglieder verteilt.

Wiederwahl des Aufsichtsrats

In der Hauptversammlung am 8. Mai 2015 wurden alle
drei bisherigen Mitglieder des Aufsichtsrats fur weitere
drei Jahre in ihrem Amt bestatigt. In der konstituieren-
den Sitzung direkt im Anschluss an die Hauptversamm-
lung wurde Herr Professor Dr. Raimund Baumann erneut
zum Vorsitzenden des Aufsichtsrats gewahlt. Herr Ro-
bert Unger wurde zum stellvertretenden Vorsitzenden
des Aufsichtsrats gewahlt.

II. Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Laut Herbstprognose des Instituts fur Weltwirtschaft
(Ifw) in Kiel im September 2015 halt die Konjunktur in
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Deutschland trotz eines unruhigen weltwirtschaftlichen
Umfelds weiter Kurs. Die durch kraftige Kaufkraftzu-
wachse unterstitzten privaten Konsumausgaben bleiben
hierbei in 2015 die wichtigste Triebkraft, werden aber
zunehmend durch den Investitionsaufschwung flankiert.

Von diesen positiven Rahmenbedingungen, insbesonde-
re von den weiterhin extrem niedrigen Finanzierungs-
kosten, aber auch von dem Mangel an Alternativanlagen
wird auch der Wohnungsbau weiter profitieren.

[I. Entwicklung der Immobilienmadrkte in
Deutschland und Minchen

Der Markt fur Projektentwickler im Wohnungsbau

Die Immobilienkonjunktur in Deutschland (als Indikator
fur die aktuelle Situation) legte in den ersten neun Mo-
naten 2015 um 10,0% zu und liegt damit im Septem-
ber nur knapp unter dem im August erreichten neuen
Hochststand. Das Immobilienklima (als Indikator far die
weiteren Aussichten) entwickelte sich zundchst im ers-
ten Quartal dieses Jahres mit 12,6% stark positiv, ging
dann im zweiten Quartal 2015 zurick, und legte im drit-
ten Quartal erneut etwas zu. Per Saldo liegt es im Sep-
tember 7,3% Gber dem Stand zum Jahresende 2014 - und
damit weiterhin auf hohem Niveau. Ein Rickgang drei
Monate in Folge wie im zweiten Quartal ist aber auch
ein Hinweis darauf, dass sich der Immobilienboom der
vergangenen Monate nicht unendlich fortsetzen wird.
Das Klima im Bereich Wohnungsbau liegt im September
2015 mit 2,0% leicht Gber dem Wert von Ende 2014 und
stellt sich gegeniiber den anderen Asset-Klassen wei-
terhin als die attraktivste Asset-Klasse und damit als
Lsicherer Hafen” dar. Die immobilienwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen sind daher weiterhin als sehr gut
einzuschdtzen. Projektentwickler im Wohnungsbau ha-
ben damit in allen Wachstumsregionen Deutschlands
weiterhin ein ausgezeichnetes Umfeld.
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Die Bundeslander haben in ihrer Plenarsitzung am
27. Mérz 2015 das Gesetz zur Einfihrung der Mietpreis-
bremse und zur Starkung des Bestellerprinzips bei der
Maklercourtage gebilligt (Mietrechtsnovellierungsge-
setz - MietNovG). Die Mietpreisbremse soll den An-
stieg der Mieten in angespannten Wohnungsmarkten
eindammen. In diesem Gesetz sind jedoch Neubauten,
die nach dem 1. Oktober 2014 erstmals genutzt und
vermietet werden, von der Mietpreisbegrenzung aus-
genommen. Das konnte Neubauwohnungen sowohl fir
private als auch fur institutionelle Investoren noch at-
traktiver machen. Die Regelungen zur Mietpreisbremse
gelten seit dem 1. Juli 2015 fldchendeckend in Hamburg
und seit dem 1. August 2015 im gesamten Stadtgebiet
Minchens.

Entwicklung des Wohnungsmarkts in Midnchen

Minchen ist einer der Top-Wohnstandorte in Deutsch-
land. Dessen Attraktivitat hat sich seit unserer letzten
ausfuhrlichen Berichterstattung im Geschaftsbericht
2014 nicht verandert. Der Standort Minchen belegt wei-
terhin in zahlreichen nationalen Studien im Hinblick auf
die fur den Immobilienmarkt relevanten Faktoren, wie
z.B. okonomische und strukturelle Indikatoren, Stand-
ortstarke und Zukunftsfahigkeit der Standorte, Rang
1. So belegt Minchen 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 interna-
tionalen Rankings liegt Minchen regelmdBig auf den
vordersten Platzen, aktuell z.B. im City Investment In-
tensity Index von Jones Lang Lasalle (JLL) auf Platz 2.
Minchens leistungsfahige Wirtschaftsstruktur zeigt sich
unter anderem in der grofSten Zahl an Unternehmens-
zentralen je Einwohner. Als ,Stadt der DAX-Konzerne”
gehort sie zu den produktivsten deutschen Metropolen.
Minchen ist zudem folgerichtig weiterhin deutschland-
weit der Wohnimmobilienstandort mit dem héchsten
Preisniveau.
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Diese nachhaltig sehr positiven Rahmenbedingungen
fuhrten in den vergangenen Jahren zu einer anhaltend
hohen Nachfrage am Manchner Wohnimmobilienmarkt,
mit weiterhin deutlichem Aufwartstrend bei den Kauf-
preisen. So meldet der Gutachterausschuss der Stadt
Manchen in seinem Jahresbericht 2014 fir Neubauwoh-
nungen in durchschnittlichen und guten Wohnlagen
(Neubau und Bestand) einen Preisanstieg in 2014 von im
Mittel plus 11%. Noch starker war der Anstieg der Preise
fir entsprechende Grundstiicke. Grundstickspreise fur
den GeschoBwohnungsbau in durchschnittlichen und gu-
ten Wohnlagen stiegen in 2014 im Mittel sogar um 14%.
Eine Differenzierung nach Wohnlagen zeigt, dass gerade
in durchschnittlichen Lagen - dies ist der Bereich, in dem
die ISARIA Wohnbau AG vornehmlich vertreten ist - die
Preiselastizitat noch am gréten ist, d.h. die Wohnungen
noch bezahlbarer sind. Auch fiir das erste Halbjahr 2015
meldet der Gutachterausschuss in seiner jingsten Ver-
offentlichung einen anhaltenden Aufwartstrend bei den
Kaufpreisen. Neben der bedarfsgetriebenen Nachfrage
steht mittlerweile die Nachfrage nach der Vermégens-
anlage Wohnen mit immer gréRerer Bedeutung. Letztere
wird durch die weiterhin niedrigen Zinsen und den ein-
hergehenden Renditenotstand verursacht.

Seit letztem Jahr ist auch das Thema ,Immobilienblase”
verstarkt in der Diskussion. Fur eine Uberhitzung des
Marktes sprache, wenn die Kaufpreise iber einen lange-
ren Zeitraum deutlich starker steigen als die Mieten, da
sich dann keine nachhaltigen Renditen mehr erwirtschaf-
ten lieBen. Auch misste sich diese Preisentwicklung
dauerhaft von den wirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen entkoppeln. Zwar geht auf dem Minchner Markt die
Schere zwischen Mieten und Kaufpreisen fir Wohnim-
mobilien 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 Ent-
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wicklung kann zumindest in Minchen weitgehend funda-
mental 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 so mehr als 300.000 Menschen
zusatzlich nach Minchen gekommen. Im Mai diesen Jah-
res konnte die Stadt Miinchen so das Uberschreiten der
1,5-Millionen-Einwohner-Marke vermelden. Zum Anderen
wird gréRtenteils ,verntnftig”, also mit hoher Eigenkapi-
talquote und hoher Tilgung finanziert.

Auch von einem Uberangebot ist Minchen weit ent-
fernt. Im Gegenteil: die anhaltend hohe Nachfrage nach
Wohnimmobilien in Minchen hat das Angebot am Markt
splrbar ausgedinnt. So muss der Gutachterausschuss
Minchen in seinem Jahresbericht 2014 das zweite Jahr
in Folge einen Rickgang der Anzahl der Verkdufe auf
dem Markt der Eigentumswohnungen feststellen. Er
betrug in 2014 weitere 4% nach bereits 12% in 2013.
Fir das erste Halbjahr 2015 vermeldet der Gutachter-
ausschuss erstmals wieder einen geringfigigen Anstieg
der Verkaufszahlen um 2% gegentber dem ersten Halb-
jahr 2014. Diese Entwicklung der Vertragszahlen doku-
mentiert das knappe Angebot. Das wiederum kann nur
durch eine deutliche und nachhaltige Ausweitung der
Bautatigkeit tberwunden werden. Das Planungsreferat
der Stadt Minchen vermeldet zwar, dass der von der
Stadt Minchen auf 7.000 Wohnungen bezifferte jahr-
liche Neubaubedarf mit 7.026 Fertigstellungen in 2014
(nach 7.904 in 2013) gedeckt wurde. Dies reicht aber
noch nicht aus, um die unzureichende Bautatigkeit der
vergangenen Jahre auszugleichen. Zum Anderen gehen
andere Institute von einem gegeniber der Einschatzung
der Stadt Minchen tatsachlich deutlich hoheren Bedarf
von 11.500 bis 12.000 Wohnungen pro Jahr aus. Daneben
nimmt in Minchen, anders als in einigen anderen deut-
schen GroBstadten, zudem der vorhandene Platz zum
Bauen weiter ab.
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So gibt es derzeit keine Anzeichen fur eine mittelfristige
Entspannung der Marktsituation und somit auch nicht
fur grolBere Preisrickgange oder gar das Entstehen ei-
ner Preisblase auf dem Mianchner Immobilienmarkt. Die
Kaufbereitschaft bleibt, trotz steigender bzw. gestie-
gener Kaufpreise, sowohl bei den Kapitalanlegern als
auch bei den Eigennutzern bei einem sehr begrenzten
Angebot nach wie vor groB3.

Entwicklung des Wohnungsmarkts in Hamburg

Der Wohnungsmarkt in Hamburg ist seit Ende 2014
und unserer letzten Berichterstattung ebenfalls un-
verandert. Hamburg vereint wie Minchen ein hohes
Kaufkraftniveau mit einer groBen Einwohnerzahl. Der
Immobilienmarkt in der 1,8-Millionen-Einwohner-Stadt
ist, gemessen am Neubaubedarf, der DrittgrofSte in
Deutschland nach Berlin und Minchen. Die Hambur-
ger Immobilienpreise zahlen mit zu den hochsten in
Deutschland. Ahnlich wie Miinchen, gehért auch Ham-
burg zu denjenigen deutschen Metropolen, fur die bis
2030 mit einem deutlichen Anstieg der Bevdlkerung
gerechnet wird. Bei den Stadten mit den besten Zu-
kunftschancen far Immobilien bis zum Jahr 2030 liegt
Hamburg laut einer aktuellen Studie der Postbank so-
gar an der Spitze, noch vor Minchen auf Platz 2. Ent-
sprechend 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
hierfar ist die deutlich zu geringe Bautatigkeit aus Vor-
jahren. Seit 2013 deckt der jahrliche Neubau zumindest
die vom lokalen ,Btndnis fir das Wohnen in Hamburg”
definierte Zielgrof3e von 6.000 Wohnungen pro Jahr ab.
In einer aktuellen Prognose des Bundesinstituts far
Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR) wird allerdings
zumindest far 2015 von einem Neubaubedarf von rund
9.500 Wohnungen ausgegangen. Danach soll in Ham-
burg der Bedarf bis 2025 schrittweise auf 6.100 Woh-
nungen zurickgehen.
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Der ,Marktbericht Bautrdger” von Grossmann & Berger
(Immobilientochter der Haspa - Hamburger Sparkasse)
gibt far 2015 den Ausblick, dass im Neubausegment
weiterhin eine grofle Nachfrage bestehen wirde und
das Angebot sogar zurickginge, da Grundsticke fir
die Projektentwicklung rar und teuer sind. Wegen des
gegentber Minchen niedrigeren Preisniveaus suchen
aber immer mehr Mieter bei ahnlicher Belastung eine
Eigentumswohnung.

Die Wettbewerbsposition der

ISARIA Wohnbau in Minchen

Der Wettbewerb fir Wohnungsbau-Projektentwickler
ist in Deutschland Gberwiegend kleinteilig organisiert.
Viele kleinere Anbieter sind am Markt, die in den tra-
ditionellen Siedlungsstrukturen wenige kleinteilige
Objekte entwickeln. Durch das seit Jahrzehnten starke
Bevolkerungswachstum in Minchen haben sich jedoch
einige groRe Adressen etabliert, die im Wesentlichen
das stadtebauliche Wachstum gewahrleisten. Zu diesem
Kreis zahlt seit einigen Jahren auch die ISARIA Wohnbau.

Im Kreis der von bulwiengesa ermittelten funf fihren-
den 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 grofen und
strategischen Projektpipeline gehért damit die Entwick-
lung von Wohnungsbau in Minchen offenbar zu den
am wenigsten krisenanfalligen Geschaftsmodellen der
Immobilienindustrie. Nach der am 6. Mai 2015 verof-
fentlichten Projektentwicklerstudie 2015 ist die ISARIA
Wohnbau aktuell der zweitgrofSte Wohnungs-Projekt-
entwickler in Minchen

18

Die Wettbewerbsposition der

ISARIA Wohnbau in Hamburg

Mit den in 2014 gesicherten Grundsticken hat die ISARIA
Wohnbau den Grundstein gelegt, um zukinftig auch in
Hamburg unter den TOP 10 der Wohnungsbau-Projektent-
wickler vertreten zu sein.
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2. Erlduterungen zur Ertrags-,

Vermaogens- und Finanzlage

In den ersten neun Monaten 2015 wurde eine notarielle Ver-
kaufsleistung im Einzelverkauf von insgesamt € 17,8 Mio.
(Vorjahreszeitraum: € 58,7 Mio.) generiert. Die Hohe der
Verkaufsleistung im Einzelverkauf ist dabei weiterhin maf3-
geblich gepragt durch die im bisherigen Berichtszeitraum
nicht in dem erforderlichen Umfang bzw. nicht in der erfor-
derlichen Geschwindigkeit erteilten Baugenehmigungen im
GroBprojekt nido in Karlsfeld. Somit konnte die Abverkaufs-
geschwindigkeit in den ersten neun Monaten 2015 noch
nicht wieder gesteigert werden. Fir die noch ausstehenden
drei Monate des laufenden Geschaftsjahres rechnen wir je-
doch aufgrund mittlerweile erhaltener Baugenehmigungen
fur noch nicht begonnene Baufelder in diesem Grof3projekt
mit einem Anstieg der Abverkaufsgeschwindigkeit.

Aus der notariellen Verkaufsleistung abziglich bereits
Gbergebener Einheiten ergibt sich zum 30. September

Ertragslage

2015 ein trotz der umfangreichen Ubergaben im bisheri-
gen Berichtszeitraum weiterhin hoher Auftragsbestand
von € 42 Mio. (31. Dezember 2014: € 84 Mio.). Dieser
Auftragsbestand sichert den zukinftigen Umsatz. Die
fur 2015 geplanten Umsatze aus dem Einzelverkauf von
Objekteinheiten sind hieraus bereits vollstandig ver-
kauft.

I. Ertragslage

Aufgrund der mehrjahrigen Realisierungsphase unserer
Projekte unterliegt der Umsatzausweis starken abrech-
nungsbedingten Schwankungen, die die Vergleichbar-
keit mit Vorjahren beeinflussen.

Die Ertragslage der ISARIA Wohnbau in den ersten neun
Monaten 2015 ist gepragt von im Umfang auf Vorjahres-

01.01.-30.09.2015 01.01. - 30.09.2014" Verdnderung

T€ T€ T€

Umsatzerlose 63.221 65.449 -2.228
Gesamtleistung 103.596 80.679 22917
Materialaufwand -83.132 -63.316 -19.816
Rohertrag 20.465 17.363 3.102
Personalaufwand -4.377 -3.871 -506
Neubewertung der Finanzimmobilien 791 0 791
sonstige betriebliche Ertrage 3.191 1.580 1.611
sonstige betriebliche Aufwendungen -7.269 -8.536 1.267
EBIT 11.627 5.242 6.385
Finanzergebnis -11.419 -7.814 -3.605
EBT 209 -2.572 2.781
Ertragsteueraufwand/-ertrag -107 616 723
Konzerngesamtergebnis 102 -1.957 2.059

* Angepasste Vorjahreszahlen aufgrund der endgiltigen Kaufpreisallokation der One Group GmbH
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niveau liegenden aber gegentiber dem Vorjahreszeitraum
deutlich ertragsstarkeren Umsatzerl6sen aus Projektiber-
gaben. Diese stammen im Wesentlichen aus den aktuellen
Bauabschnitten im Projekt nido in Karlsfeld und spiegeln
die Preissteigerungen am Mianchner Wohnungsmarkt
der letzten Jahre wider. Daraus resultieren zundachst eine
gegentber dem Vorjahreszeitraum deutlich verbesserte
Rohertrags- und EBIT-Marge. Die hoheren Finanzaufwen-
dungen stehen im Zusammenhang mit dem um 25%
gestiegenen Projektvolumen. Nach Bericksichtigung der
Finanzierungsaufwendungen verbleibt jedoch fur den
Berichtszeitraum nur ein ,Nullergebnis”. Dies liegt an im
Berichtszeitraum angefallenen bzw. aufwandswirksam
gewordenen Nachlaufkosten fir im Wesentlichen in den
Vorjahren Gbergebene Bauabschnitte und Projekte, die in
den Materialaufwendungen des Berichtszeitraums enthal-
ten sind und damit die Gesamtmarge des laufenden Ge-
schaftsjahres im Konzern entsprechend schmalern.

Das Umsatzvolumen (Umsdtze aus dem Verkauf von
Objekteinheiten, aus der Vermietung sowie aus ande-
ren Lieferungen und Leistungen) betragt in den ers-
ten neun Monaten 2015 T€ 63.221 (Vorjahreszeitraum:
T€ 65.449) und ist vor allem durch die Erlose aus den im je-
weiligen Zeitraum Gbergebenen Wohneinheiten bestimmt.
Diese stammen in den ersten neun Monaten 2015 im We-
sentlichen aus Ubergaben von Wohneinheiten aus drei
weiteren Bauabschnitten (WA 8a, WA 11a1 und WA 11b1) im
Neubau-Projekt nido (ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 2
GmbH und ISARIA Wohnbau Objekt Karlsfeld 3 GmbH).

In die Gesamtleistung flieBt neben den Umsatzerlésen die
Bestandsveranderung der laufenden Bauobjekte gemaf3
dem Baufortschritt (Bestandserhohung) und den Uberga-
ben (Bestandsverminderung) der aktuellen Berichtsperi-
ode ein.

Die Materialaufwendungen sind in den ersten neun Mo-
naten 2015 mit T€ 83.132 gegenlber den ersten neun Mo-
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naten 2014 (T€ 63.316) um T€ 19.816 gestiegen. Dieser An-
stieg resultiert in Hohe von T€ 47.276 aus den im Rahmen
der Erstkonsolidierung zweier Projektgesellschaften erst-
malig einbezogenen Grundstiicken. Gleichzeitig enthielt
der Vorjahreswert die Kaufpreise fiir zwei neu erworbene
Grundsticke in Hohe von insgesamt T€ 26.140. Rechnet
man diese Effekte heraus, sind die Materialaufwendungen
um T€ 1.320 gesunken. Von den Materialaufwendungen
des Berichtszeitraums entfallen auBerdem T€ 3.795 auf
Nachlaufkosten fiir bereits in den Vorjahren ibergebene
Bauabschnitte und Projekte.

Trotz dieser Nachlaufkosten liegt die Rohertragsmarge
im laufenden Berichtszeitraum aktuell bei 32% gegen-
Uber 27% im entsprechenden Vorjahreszeitraum. Hierin
spiegeln sich die Preissteigerungen am Mianchner Woh-
nungsmarkt der letzten Jahre wider.

Die Personalaufwendungen sind im Berichtszeitraum
mit T€ 4.377 gegentber T€ 3.871 im Vorjahreszeitraum
um T€506 bzw. 13% gestiegen. Der Anstieg resultiert
zum Einen aus einem im Berichtszeitraum gegeniber
dem Vorjahreszeitraum um gut 7% héheren durch-
schnittlichen Personalstamm. In den ersten neun
Monaten 2015 waren im ISARIA Wohnbau Konzern
durchschnittlich 58 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
beschaftigt (In den ersten neun Monaten 2014: 54 Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter). Zum Anderen enthalten
die Personalaufwendungen im Berichtszeitraum T€ 192
fur variable Beziige des Vorstands (Vorjahreszeitraum:
T€ 0). Dieser Aufwand resultiert aus Zahlungen im Be-
richtszeitraum fir das Geschaftsjahr 2014, die iiber dem
dafur zuriickgestellten Betrag lagen.

Der Ertrag aus der Neubewertung der Finanzimmobilien
in Hohe von T€ 791 (Vorjahreszeitraum: T€ 0) resultiert
aus der im Rahmen der Umgliederung eines bisher zur
VerduBerung bestimmten Objekts aus den Vorrdten in
die Finanzimmobilien erfolgten Neubewertung dieses
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Objekts zum Marktwert. Dieser Ertrag ist dem Segment
One Group zuzuordnen.

Die sonstigen betrieblichen Ertrédge des Berichtszeit-
raums in Hohe von T€ 3.191 (Vorjahreszeitraum: T€1.580)
beinhalten mit T€ 1.599 einen Anspruch auf Entscha-
digungsleistungen fir von der Gesellschaft bereits in
Vorjahren verauslagte Nachlaufkosten eines Altobjekts.
Daneben sind in dieser Position im Wesentlichen T€ 443
Ertrage aus dem Verkauf einer Minderheitsbeteiligung
(Vorjahreszeitraum: T€ 0) sowie T€ 146 aus der Auflo-
sung von Ruckstellungen enthalten (Vorjahreszeitraum:
T€ 396). Im Wert des Vorjahreszeitraums waren dariber
hinaus noch Ertrage aus der Ausbuchung einer Verbind-
lichkeit in Hohe von T€ 821 enthalten.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind mit
T€7.269 in den ersten neun Monaten 2015 im Vergleich
zum Vorjahreszeitraum (T€ 8.536) um T€ 1.267 gesun-
ken. Die Vertriebsprovisionen liegen dabei um T€ 1.540
und die Gewdhrleistungs- und Nachlaufkosten fur Alt-
objekte um T€ 368 unter dem Wert des Vorjahreszeit-
raums. Gegenldufig wirken im Wesentlichen eine im
Berichtszeitraum angefallene Vorsteuerkorrektur fir
Vorjahre in Hohe von T€ 225 sowie um T€ 315 hohere
Nutzungsausfallentschadigungen an Kaufer.

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) hat sich im
Berichtszeitraum mit T€ 11.627 verglichen mit dem Vor-
jahreszeitraum (T€ 5.242) mehr als verdoppelt. Bezogen
auf die Umsatzerlose (EBIT-Marge) ergibt sich hieraus
ein gegeniber dem Vorjahreszeitraum deutlich verbes-
serter Wert von 18% (Vorjahreszeitraum: 8%).

Das negative Finanzergebnis erhohte sich in den ersten
neun Monaten 2015 mit T€ -11.419 gegentber T€ -7.814
im Vorjahreszeitraum um T€ 3.605 bzw. 46%. Die Finan-
zertrage fielen mit T€ 115 in den ersten neun Monaten
2015 gegentber dem Vorjahreszeitraum (T€ 1.709) deut-
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lich niedriger aus. Grund hierfir sind im Vorjahreswert
enthaltene Ertrdge (Einmaleffekt) aus Barwertanpas-
sungen von Verbindlichkeiten in Hohe von T€ 1.162.
Die Finanzaufwendungen erhdhten sich in den ersten
neun Monaten 2015 gegentber dem Vorjahreszeitraum
(T€ 10.205) um 16% auf T€ 11.859. Diese Erhohung steht
in direktem Zusammenhang mit den gegeniiber dem
Vorjahreszeitraum um 25% hoheren zinstragenden Ver-
bindlichkeiten. Diese wiederum resultieren direkt aus
dem entsprechend héheren zu finanzierenden Projekt-
volumen. Der im Verhdltnis hierzu unterproportionale
Anstieg der Finanzierungsaufwendungen spiegelt die
weiter verbesserte Finanzierungsstruktur wider. Das zu
finanzierende Projektvolumen sichert die Umsatze und
damit die Ertrage zukinftiger Perioden. Das Ergebnis
aus At-Equity-Beteiligungen betrug im Berichtszeitraum
T€ 325 (Vorjahreszeitraum: T€ 682).

Das Konzernergebnis vor Steuern fir den Berichtszeit-
raum ist mit T€ 209 zwar nur knapp positiv, konnte
aber gegentber dem Vorsteuerergebnis des Vorjahres-
zeitraums (T€ -2.572) um T€ 2.781 deutlich verbessert
werden. Ein Ertragsteueraufwand in Héhe von T€107
(Vorjahreszeitraum: Ertrag in Hohe von T€ 616) fihrt zu
einem Nachsteuerergebnis in Hohe von T€ 102 (Vorjah-
reszeitraum: T€ -1.957).

Die Geschaftstatigkeit des Segments One Group bildet
sich im Wesentlichen im Finanzergebnis ab. Die One
Group erreichte im Berichtszeitraum ein leicht positives
Finanzergebnis in Hohe von T€ 254. Hierin sind T€ -1.681
Aufwand aus der Barwertanpassung der Abfindungsver-
bindlichkeiten gegentber den Anteilseignern der Fonds
enthalten. Die Overheadkosten des Berichtszeitraumes
(Personalaufwand, Abschreibungen, sonstige betriebliche
Aufwendungen) betragen T€ 1.924 (Vorjahreszeitraum:
T€ 2.340). Der weiter oben beschriebene Ertrag aus der
Neubewertung der Finanzimmobilien in Hohe von T€ 791
(Vorjahreszeitraum: T€ 0) ist voll diesem Segment zuzu-
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ordnen. Unter Bericksichtigung eines Ertragsteuerauf-
wands in Hohe von T€291 fuhrt dies insgesamt zu einem
negativen Segmentergebnis nach Steuern, aber vor Be-
ricksichtigung der Abschreibung auf die im Rahmen des
Erwerbs der One Group GmbH erworbenen immateriellen
Vermodgensgegenstande, in Hohe von T€-523. Dies ent-
spricht dem intern berichteten wirtschaftlichen Segmen-
tergebnis. Dem Segment One Group sind jedoch auch die
im Rahmen des Erwerbs der One Group GmbH erworbe-
nen immateriellen Vermdgensgegenstande auf Konzer-
nebene zuzuordnen. Hierauf erfolgte im Berichtszeitraum
eine planmaRige Abschreibung in Hohe von T€850. Dem
steht die darauf entfallende Auflosung passiver latenter
Steuern in Hohe von T€ 272 gegenuber. Insgesamt ergibt
sich danach fur das Segment One Group ein negatives Er-
gebnis nach Steuern in Héhe von T€-1.101.

Der Geschaftsverlauf auf Gesamtkonzernebene lag in
den ersten neun Monaten 2015 hinsichtlich Umsatzerlose,
Finanzierungs- und Overheadkosten im Plan. Die oben
beschriebenen im Berichtszeitraum angefallenen zusatz-
lichen Materialaufwendungen waren jedoch nicht in dem
MaRe geplant. Folglich liegen die Finanzkennzahlen Roh-
ertrag, EBIT und Ergebnis vor/nach Steuern des Berichts-
zeitraums unter Plan.

EPRA NAV - ISARIA Wohnbau Konzern

Marktwerte der Vorrate

Bei einem Projektentwickler wie der ISARIA Wohnbau
werden die zentralen Vermdgenswerte - die zum Verkauf
bestimmten Grundsticke und Vorrdte im Bau - zu Anschaf-
fungskosten bilanziert. Dies unterscheidet die Bilanz des
ISARIA Wohnbau Konzerns grundlegend von derjenigen
eines Immobilien-Bestandshalters, bei dem die zentralen
Vermogenswerte zu Marktwerten bilanziert werden. Um
dennoch eine gewisse Vergleichbarkeit mit Immobilien-
Bestandshaltern herstellen zu konnen, wurde der Fair
Value dieser Vorrate deshalb von der Gesellschaft mittels
marktgangiger Residualwertberechnungen selbst ermit-
telt und von einem externen Sachverstandigen bestatigt.
Bei dieser Bewertungsmethode werden die Ertragswerte
durch einen Gutachter in Abstimmung mit den Projektent-
wicklern geschéatzt. Die budgetierten Fertigstellungskosten
inklusive eines angemessenen Entwicklergewinns werden
von den Ertragswerten in Abzug gebracht. Das Residuum
dieser Bewertungsmethode ergibt dann den Verkehrswert
unserer Projektentwicklungen. Auf der Grundlage dieser
Verkehrswerte berechnet die Gesellschaft aus den erldu-
terten Vergleichsgrinden den Net-Asset-Value (NAV) nach
den EPRA-Standards, die internationale Vergleichsgrof3e
zur Beurteilung von Immobiliengesellschaften. In die Be-
rechnung des EPRA-NAV der ISARIA Wohnbau flieRt das

30.06.2015* 31.12.2014

T€ T€

Eigenkapital (vor Minderheiten) 22.978 22.905
Stille Reserven Vorrdte 90.114* 89.414
EPRA NAV 113.092 112.319
Anzahl Aktien 23.764 23.764
NAV je Aktie 4,76 4,73

* Eine Aktualisierung der Residualwertberechnungen und damit des NAV erfolgt grundsatzlich nur halbjéhrlich
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bilanzielle Eigenkapital vor Minderheiten, erganzt um die
stillen Reserven aus der Residualwertberechnung der Vor-
rate ein. 2014 wurde durch einen Verkauf iber Buch- und
Residualwert die Werthaltigkeit der Verkehrswerte belegt.

Die NAV-Betrachtung kann bei einem Projektentwickler
nur der Risikobewertung dienen. Ermittelt wird der Wert,
zu dem die Projekte im aktuellen Stadium oberhalb der
Buchwerte an Dritte verkauft werden konnten. Der Un-
ternehmenswert eines Entwicklers bzw. der Aktie ergibt
sich jedoch dariiber hinaus aus den zukiinftigen Gewin-
nen, die bei eigener Realisierung dieser und weiterer
Projekte laufend und in Zukunft erzielt werden. Damit
wird der Unternehmenswert regelméaRig immer deutlich
tber dem NAV liegen.

Die Gesellschaft nimmt diese Berechnungen unter Be-
ricksichtigung der EPRA Best Practice Recommendations
vom Dezember 2014 vor. Nach diesen Empfehlungen sind
,Trading Properties” mit ihrem Marktwert ohne Beriick-
sichtigung latenter Steuern anzusetzen, da der EPRA NAV
den immobilienwirtschaftlichen Wert des Eigenkapitals
widerspiegeln soll. Nach dieser Methodik ergibt sich zum
31. Dezember 2014 der EPRA-NAV des ISARIA Wohnbau
Konzerns mit T€ 112.319. Eine Aktualisierung der Resi-

Vermdgenslage

dualwertberechnungen und damit des EPRA NAV erfolgt
grundsatzlich nur halbjahrlich. Zum 30. Juni 2015 erhohte
sich der EPRA NAV leicht auf T€ 113.092. Grund hierfir
sind durch weitere Marktpreissteigerungen sowie Wert-
steigerungen durch Baurechtsentwicklung weiter gestie-
gene stille Reserven in den bilanzierten Grundstiicken.
Eine Aktualisierung der Residualwertberechnungen und
damit des NAV erfolgt grundsatzlich nur halbjghrlich.

Il. Vermogenslage

Die Vermogenslage ist maRgeblich gepragt durch einen
starken Riickgang der kurzfristigen Vermogenswerte. Die
Bilanzsumme ist zum 30. September 2015 mit T€ 272.177
gegeniber T€ 300.417 zum 31. Dezember 2014 um gut 9%
gesunken.

Die langfristigen Vermédgenswerte haben sich mit T€ 47.922
zum Berichtsstichtag im Vergleich zum 31. Dezember 2014
(T€ 38.089) deutlich erhoht. Wesentlich hierfir ist die be-
reits weiter oben beschriebene Umgliederung eines bisher
in den Vorraten gehaltenen Objekts der One Group zu den
Finanzimmobilien in Hohe von T€ 10.800. Gegenldufig
wirkten im Wesentlichen planmaRige Abschreibungen auf
immaterielle Vermégenswerte.

30.09.2015 31.12.2014 Verdnderung

T€ T€ T€

Langfristige Vermogenswerte 47.922 38.089 9.833

Kurzfristige Vermogenswerte 224.255 262.328 -38.073

davon: Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate 166.731 136.439 30.292

Eigenkapital 23.012 22.905 107

Eigenkapital-Quote 8,5% 7.6%

Langfristige Schulden 165.068 115.571 49.497

Kurzfristige Schulden 84.097 161.941 -77.844

Bilanzsumme 272177 300.417 -28.240
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Die kurzfristigen Vermégenswerte sind mit T€ 224.255
zum 30. September 2015 im Vergleich zum 31. Dezember
2014 (T€ 262.328) in Summe um rund 15% gesunken.
Wesentlich reduzierten sich hierbei die Forderungen aus
Grundsticksverkaufen aufgrund des im Februar 2015 er-
folgten Zahlungseingangs des zu diesem Zeitpunkt falli-
gen Kaufpreises aus dem zum Jahresende 2014 erfolgten
Verkauf einer abgeschlossenen Projektentwicklung um
T€ 53.021. Der Geldeingang hieraus wurde malgeblich
zur Tilgung der Unternehmensanleihe, Verbindlichkeiten
gegentber Kreditinstituten sowie Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen verwendet. Damit redu-
zierten sich auch die zahlungsmittel um T€ 17.493 von
T€42.090 zum 31. Dezember 2014 auf T€ 24.597 zum Be-
richtsstichtag. Gegenlaufig entwickelten sich zum Einen
die zum Verkauf bestimmten Grundsticke und anderen
Vorrate, die sich trotz der erfolgten Ubergaben im Be-
richtszeitraum sowie der Umgliederung eines Objektes
zu den Finanzimmobilien per Saldo um T€ 30.292 erhoh-
ten. MaBgeblich hierfiir ist der Zugang von zwei Grund-
sticken in Hohe von T€ 46.562 im Rahmen der Erstkon-
solidierung zweier Projektgesellschaften im zweiten
Quartal. Des Weiteren erhchten sich die Sonstigen For-
derungen und finanziellen Vermégenswerte im Wesent-
lichen durch die Aktivierung des bereits beschriebenen
Entschadigungsanspruchs per Saldo um T€ 1.069.

[ll. Finanzlage

Das Eigenkapital ist mit T€ 23.012 am Berichtsstichtag
gegeniber dem 31. Dezember 2014 (T€ 22.905) ent-
sprechend dem nur knapp positiven Konzernergebnis
nach Steuern nur leicht verandert. Bedingt durch den
Rickgang der Bilanzsumme erhéhte sich die Eigenka-
pitalquote jedoch Gberproportional von 7,6% auf 8,5%.

Die langfristigen Schulden erhéhten sich von T€115.571

zum 31. Dezember 2014 um T€ 49.497 auf T€165.068 zum
30. September 2015. Dieser Anstieg resultiert im Wesent-
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lichen aus einer Erhéhung der langfristigen Finanzschul-
den gegeniiber Kreditinstituten um T€36.212. Im Rahmen
der bereits erwdhnten Erstkonsolidierung wurden hier
Bankverbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von iber
einem Jahr in Héhe von T€ 32.200 ibernommen.

Des Weiteren erfolgte im Berichtszeitraum die Aufnahme
eines weiteren Bankkredites, der zum Berichtsstichtag
mit T€ 7.234 valutiert. Der langfristige Anteil der Abfin-
dungsverbindlichkeiten gegeniber Gesellschaftern von
Personengesellschaften erhohte sich durch die vom Pro-
Real Deutschland Fonds 4 im Berichtszeitraum eingewor-
benen Gelder um T€ 12.717.

Die kurzfristigen Schulden verringerten sich von T€161.941
zum 31. Dezember 2014 um T€ 77.844 bzw. rund 48% auf
T€ 84.097 zum Berichtsstichtag. Zunachst reduzierte sich
der kurzfristige Anteil der Abfindungsverbindlichkeiten
gegenlber Gesellschaftern von Personengesellschaften
per Saldo um T€ 1.475. Grund hierfur ist die Auszahlung
des Gewinnanspruchs gegeniber den Anlegern des JK
Fonds I. Dieser Alt-Fonds ist damit vollstandig abgewi-
ckelt. Die kurzfristigen Finanzschulden gegeniber Nicht-
Banken haben sich im Berichtszeitraum um insgesamt
T€23.300 durch die Rickzahlung der Unternehmensanlei-
he im Februar 2015 sowie weiterer Anleihen reduziert. Die
kurzfristigen Finanzschulden gegeniber Kreditinstituten
reduzierten sich im Berichtszeitraum um T€ 15.805. Dies
resultiert im Wesentlichen aus der Tilgung eines Kredits,
der im Dezember 2014 im Rahmen der Erstkonsolidie-
rung einer Projektentwicklung Gbernommen wurde. Die
Verbindlichkeiten aus Anzahlungen reduzierten sich im
Zuge der Ubergabe fertiggestellter Wohneinheiten um
T€13.275. Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen reduzierten sich durch Zahlung um T€ 17.291. Die
ibrigen Schulden verringerten sich im Wesentlichen durch
die Tilgung von zwei Darlehen, die ebenfalls im Dezember
2014 im Rahmen der Erstkonsolidierung einer Projektent-
wicklung tbernommen wurden, um insgesamt T€ 5.339.
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Die flussigen Mittel des Konzerns haben sich gegen-
tber dem 31. Dezember 2014 (T€ 42.090) um T€ 17.493
verringert und betragen am Berichtsstichtag T€ 24.597.
Uber diese Mittel kann der Konzern zum 30. Septem-
ber 2015 in Hohe von T€ 10.998 (Vorjahr: T€ 17.003) frei
verfigen.

Der Rickgang der frei verfigbaren Zahlungsmittel setzt
sich zusammen aus dem Cashflow aus laufender Ge-
schaftstatigkeit in Hohe von T€ 27.620 (Vorjahreszeit-
raum: T€ -12.969), dem Cashflow aus Investitionstatig-
keit in Hohe von T€ 1.104 (Vorjahreszeitraum: T€ -14)
sowie dem Cashflow aus Finanzierungstatigkeit in Héhe
von T€ -34.729 (Vorjahreszeitraum: T€ 30.305).

Der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit betragt
im Berichtszeitraum T€ 27.620 nach T€ -12.969 im Vor-
jahreszeitraum und resultiert im Wesentlichen aus dem
Konzernergebnis vor Ertragssteuern in Hohe von T€ 209
zuziglich dem Finanzergebnis (T€ 11.419), dem Rick-
gang der zum Verkauf bestimmten Grundsticke um
T€ 6.183, dem Rickgang der Forderungen aus Grund-

sticksverkdufen und sonstigen Forderungen und finan-
ziellen Vermogenswerten um T€ 68.687 sowie einem
Riuckgang der unverzinslichen Verbindlichkeiten und
Ruckstellungen um T€ 58.785.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit betrdgt in den
ersten neun Monaten 2015 T€ 1.104 (Vorjahreszeitraum:
T€ -14) und resultiert im Wesentlichen aus im Rahmen
der Erstkonsolidierung zweier Projektgesellschaften
tbernommenen Zahlungsmittel in Héhe von T€ 1.510
abzuglich Auszahlungen fir den Erwerb von Sachanla-
gen in Hohe von T€ 445,

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit betragt in den
ersten neun Monaten 2015 T€ -34.729 nach T€ 30.305
im Vorjahreszeitraum. Die Tilgung von Finanzschulden
in Hohe von T€ 52.975 (Vorjahreszeitraum: T€ 33.564)
und Zinszahlungen in Hohe von T€ 4.149 (Vorjahres-
zeitraum: T€ 12.098) iberstiegen die Einzahlungen aus
der Aufnahme von Finanzschulden fur die laufende
Bautatigkeit in Hohe von T€ 22.394 (Vorjahreszeitraum:
T€ 75.967).

Finanzlage
30.09.2015 31.12.2014 Verdnderung
T€ T€ T€
Zahlungsmittel 10.998 17.003 -6.005
01.01.-30.09.2015 01.01.-30.09.2014 Veranderung
T€ T€ T€

Cashflow aus
laufender Geschaftstatigkeit 27.620 -12.969 40.589
Investitionstatigkeit 1.104 -14 1118
Finanzierungstatigkeit -34.729 30.305 -65.034
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3. Risiko- und Chancenbericht

Die ISARIA Wohnbau Gruppe ist durch ihre Geschafts-
tatigkeit verschiedenen operativen und konjunkturel-
len Risiken ausgesetzt. Hierzu verweisen wir auf die
ausfuhrliche Darstellung im Konzernlagebericht fir das
Geschaftsjahr 2014. Seit dem 1. Januar 2015 sind keine Ri-
siken eingetreten oder erkennbar geworden, die zu einer
anderen Beurteilung fithren wirden.

Im Schadensersatzprozess (Aktivprozess) gegen einen
fritheren Abschlussprifer (Geschaftsjahre bis 2009) we-
gen spater erforderlicher Bilanzkorrekturen schlossen
die Parteien im Marz 2015 vor dem Landgericht Min-
chen | einen Vergleich. Dieser fithrte zu einem sonstigen
betrieblichen Ertrag im niedrigen sechsstelligen Euro-
Bereich.

Uber das Vermdgen des friiheren Vorstandsvorsitzenden
Josef Kastenberger wurde am 18. Juni 2015 das Insolvenz-
verfahren eroffnet. Die Gesellschaft hat umfangreiche
Schadenersatzanspriiche im Insolvenzverfahren ange-
meldet. Diese Forderungen sind nicht aktiviert, ihre Ein-
bringung ist nun aber auch ganz tberwiegend nicht mehr
ZU erwarten.
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Die Gesellschaft und weitere Parteien wurden seit 2013
von einem Aktionar auf Schadenersatz u.a. wegen Pro-
spekthaftung aus dem Bérsengang 2010 in Anspruch
genommen. Die schon im Konzernlagebericht fir das Ge-
schéftsjahr 2014 erwahnten Vergleichsgesprache konn-
ten im 3. Quartal 2015 erfolgreich abgeschlossen werden.
Der Gesellschaft entstehen dadurch keinerlei Belastun-
gen. Damit sind aus Sicht der Gesellschaft alle Risiken aus
dem Borsengang erledigt.
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4. Nachtragsbericht

Zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Konzernzwischen-
lageberichtes sind keine wesentlichen Ereignisse be-
kannt, die nach dem Bilanzstichtag eingetreten sind
und wesentliche Auswirkungen auf die wirtschaftliche
Entwicklung des Konzerns haben.

Minchen, 9. November 2015

5. Prognosebericht

Auf Basis der Umsatzerlose der ersten neun Monate
2015 sowie des aktuellen Baufortschritts im Grol3projekt
nido in Karlsfeld bekraftigen wir unsere im Rahmen der
Berichterstattung zum 31. Dezember 2014 fir das Ge-
samtjahr 2015 abgegebene Prognose hinsichtlich eines
Umsatzvolumens von rund € 100 Mio. Aus diesem Um-
satzvolumen allein werden wir, aufgrund der wie in Kapi-
tel 2.1 berichtet hoher als geplanten Nachlaufkosten aus
bereits in Vorjahren Gbergebenen Bauabschnitten und
Projekten, das fur das Gesamtjahr 2015 urspringlich pro-
gnostizierte Ergebnis nach Steuern im hohen einstelligen
Millionen-Bereich nicht erreichen. Stattdessen erwarten
wir auf Basis des prognostizierten Umsatzvolumens nun
fur das Gesamtjahr 2015 ein sicheres Ergebnis nach Steu-
ern im mittleren einstelligen Millionen-Bereich.

Nicht beriicksichtigt hierbei sind jedoch mogliche Ertrags-
chancen aus zusatzlichen Umsdtzen durch den Verkauf ei-
ner abgeschlossenen Projektentwicklung. Hierzu laufen
derzeit konkrete Verkaufsverhandlungen. Ein Abschluss
mit Ergebnisauswirkung noch in 2015 kann jedoch zum
Zeitpunkt der Berichterstattung nicht mit iberwiegender
Wahrscheinlichkeit prognostiziert werden.

W M

Michael Haupt Christian Dunkelberg Jan von Lewinski

Vorstandssprecher | CEO Vorstand | CI0
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Vorstand | COO
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VERKURZTER
KONZERNZWISCHEN
ABSCHLUSS

ISARIA Wohnbau AG Quartalsbericht - zum 30. September 2015

Konzerngesamtergebnisrechnung

vom 1. Januar bis 30. September 2015

01.01.-30.09.2015  01.01.-30.09.2014* Q3 2015 Q32014*
T€ T€ T€ T€

Umsatzerlose

a) aus dem Verkauf von Objekteinheiten 59.858 62.798 24.788 6.569

b) aus der Vermietung 3.350 2.506 1131 834

¢) aus anderen Lieferungen und Leistungen 13 146 6 39

63.221 65.449 25.925 7.442

Grandstocken it fortgen oder afetgen Bouen 0376 15230 4003 30791
Gesamtleistung 103.596 80.679 21.922 38.232
Materialaufwand

a) Aufwendungen fiir den Verkauf von -80.416 -61.281 -13.578 -35.098

Objekteinheiten
b) Aufwendungen fir die Vermietung -2.715 -2.035 -1.127 -685
-83.132 -63.316 -14.705 -35.782

Rohertrag 20.465 17.363 7.217 2.450
Personalaufwand -4.377 -3.871 -1.108 -1.266
Abschreibungen -1.174 -1.295 -345 -429
Neubewertung der Finanzimmobilien 791 0 0 0
Sonstige betriebliche Ertrage 3.191 1.580 192 315
Sonstige betriebliche Aufwendungen -7.269 -8.536 2322 -2.152
EBIT 11.627 5.242 3.634 -1.082
Finanzertrage 115 1.709 33 1.467
Finanzaufwendungen -11.859 -10.205 -3.765 -3.390
Ergebnis von at equity einbezogenen Unternehmen 325 682 97 0
Finanzergebnis -11.419 -1.814 -3.635 -1.923
Konzernergebnis vor Ertragsteuern 209 -2.572 gl -3.005
Ertragsteueraufwand (-) / -ertrag (+) -107 616 34 218
Konzernergebnis nach Ertragsteuern 102 -1.957 33 -2.787
davon zurechenbar den Gesellschaftern der ISARIA m -1.934 31 2771
davon zurechenbar Minderheitsgesellschaftern -10 23 2 -9
Direkt im Eigenkapital erfasste Ergebnisse 0 0 0 0
Konzerngesamtergebnis 102 -1.957 33 -2.787
davon zurechenbar den Gesellschaftern der ISARIA m -1.934 31 2771
davon zurechenbar Minderheitsgesellschaftern -10 23 2 -9
Ergebnis je Aktie in €
unverwadssert 0,00 -0,08 0,00 -0,12
verwassert 0,00 -0,08 0,00 -0,12
* Angepasste Vorjahreszahlen aufgrund der endgiltigen Kaufpreisallokation der One Group GmbH
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Konzernbilanz
zum 30. September 2015

Aktiva 30.09.2015 31.12.2014 Passiva 30.09.2015 31.12.2014
T€ T€ T€ T€
I Langfristige Vermogenswerte 47.922 38.089 I Eigenkapital 23.012 22.905
1. Immaterielle Vermdgenswerte 7.641 8.555 1. Gezeichnetes Kapital 23.764 23.764
2. Finanzimmobilien 24.055 13.192 2. Rucklagen 137.120 137.120
3. Sachanlagen 659 328 3. Bilanzverlust -137.865 -137.976
4. Finanzielle Vermogenswerte Konzerneigenkapital der Mehrheitsgesellschafter 23.019 22.908
3) Anteile an at equity einbezogenen Unternehmen 765 1.040 4. Anteile der Minderheitsgesellschafter 7 -3
b) Beteiligungen 0 75
5. Latente Steuerquthaben 14.727 14.758 Il Langfristige Schulden 165.068 115.571
6. Sonstige langfristige Vermdgenswerte 75 140 1. Abfindungsverbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern von Personengesellschaften 97.572 84.855
2. Finanzschulden gegeniiber Kreditinstituten 62.773 26.562
3. Latente Steuerschulden 1.332 1.335
Il. Kurzfristige Vermogenswerte 224.255 262.328 4. Sonstige Rickstellungen 3.391 2.819
1. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate
a) Grundsticke und grundsticksgleiche Rechte mit unfertigen Bauten 166.541 135.799 ll. Kurzfristige Schulden 84.097 161.941
b) Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte mit fertigen Bauten 190 640 1. Abfindungsverbindlichkeiten gegeniber Gesellschaftern von Personengesellschaften 8.224 9.699
2. Forderungen aus Grundstiicksverkaufen und anderen Lieferungen und Leistungen 6.927 59.948 2 Finan;schuldep aus stillen Beteiligungen, partiarischen Darlehen und 018 15318
3. Ertragsteuererstattungsanspriche 2.787 1.707 sonstigen Kapitalberlassungen
4. Sonstige Forderungen und finanzielle Vermagenswerte 23212 22143 3. Finanzschulden gegenuber Kreditinstituten 17.368 33173
5. Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 24.597 42.090 4. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 11.153 28.445
5. Verbindlichkeiten aus Anzahlungen 25.896 39171
6. Tatsachliche Ertragsteuerschulden 3.804 4.237
7. Sonstige Rickstellungen 2.966 3.892
8. Ubrige Schulden 2.668 8.006
Summe Aktiva 272177 300.417 Summe Passiva 272177 300.417
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Veranderung des

Konzerneigenkapitals

vom 1. Januar bis 30. September 2015

Gezeichnetes Kapital Zur Durchfihrung der Ricklagen Bilanzverlust Konzerneigenkapital der Anteile der Gesamtkonzern-
beschlossenen Kapital- Mehrheitsgesellschafter Minderheits- eigenkapital

erhohung geleistete gesellschafter

Einlagen

T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
Stand zum 01. Januar 2014 20.764 8.700 131.472 -147.270 13.665 -59 13.605
Konzerngesamtergebnis * 0 0 0 -1.934 -1.934 23 -1.957
Sachkapitalerhhung 3.000 -8.700 5.700 0 0 0 0
Anteilserwerb ohne Statuswechsel 0 0 -52 0 -52 52 0
Stand zum 30. September 2014 23.764 0 137120 -149.204 11.679 -30 11.649
Stand zum 01. Januar 2015 23.764 0 137.120 -137.976 22.908 =3 22.905
Konzerngesamtergebnis 0 0 0 1M 1M -10 102
Erstkonsolidierung 0 0 0 0 0 5 5
Stand zum 30. September 2015 23.764 0 137120 -137.865 23.019 -7 23.012

“ Angepasste Vorjahreszahlen aufgrund der endgiltigen Kaufpreisallokation der One Group GmbH
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Konzernkapitalflussrechnung

vom 1. Januar bis 30. September 2015

01.01.-30.09.2015

01.01.-30.09.2014*

T€ T€

Konzernergebnis vor Ertragsteuern 209 -2.572
Anpassungen bei der Uberleitung vom Konzernergebnis vor Ertragsteuern auf
den Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit

Abschreibungen 1.174 1.343

Wertberichtigungen (+) / Wertaufholungen (-) 6 -598

Finanzergebnis 11.419 7.814

Sonstige nicht zahlungswirksame Aufwendungen / Ertrage -479 0

sg:[kagzng (+) und Anstieg (-) der zum Verkauf bestimmten Grundsttcke und anderer 6183 14587

Riickgang (+) und Anstieqg (-) der Forderungen aus Grundstiicksverkaufen und anderen

Lieferungen und Leistungen und der sonstigen Forderungen und finanziellen Vermagens- 68.687 5.788

werte

Anstieg (+) und Riickgang (-) der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und

der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten 8785 87

Anstieg (+) und Ruckgang (-) der sonstigen Rickstellungen -354 55
Erstattete/Gezahlte Ertragsteuern -439 -1.467
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 27.620 -12.969
Erwerb von immateriellen Vermdgenswerten -1 -10
Erwerb von Sachanlagen -445 -83
Unternehmenszusammenschlisse nach IFRS 3 abztglich erworbener Zahlungsmittel 1.511 -28
Abgang von Zahlungsmitteln aufgrund von Kontrollverlust von Tochterunternehmen 3 0
Erhaltene Zinsen 44 86
Cashflow aus Investitionstatigkeit 1.104 -14
Nettoeinzahlungen aus der Aufnahme von Finanzschulden 22.394 75.967
Auszahlung aus der Tilgung von Finanzschulden -52.975 -33.564
Gezahlte Zinsen -4.149 -12.098
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -34.729 30.305
Zahlungswirksame Verdnderung der Zahlungsmittel -6.005 17.323
Anfangsbestand der Zahlungsmittel 17.003 12.393
Endbestand der Zahlungsmittel 10.998 29.716

“ Angepasste Vorjahreszahlen aufgrund der endgiltigen Kaufpreisallokation der One Group GmbH
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Ausgewadhlte erlduternde
Anhangangaben

zum verkirzten Konzernzwischenabschluss

zum 30. September 2015

Die ISARIA Wohnbau AG (im Folgenden auch ,Gesell-
schaft”, ,ISARIA Wohnbau” bzw. in Zusammenhang mit
ihren Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen ,ISARIA
Wohnbau Konzern” oder ,ISARIA Wohnbau Gruppe” ge-
nannt) ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht.
Die Aktien der Gesellschaft notieren im Regulierten Markt
an der Frankfurter Wertpapierborse. Die ISARIA Wohnbau
AG ist die Muttergesellschaft des Konzerns. Sie ist beim
Amtsgericht Minchen unter der Nummer HRB 187909
registriert. Der Sitz der Gesellschaft befindet sich in der
Leopoldstrale 8, 80802 Miinchen, Deutschland.

Der verkirzte Konzernzwischenabschluss (im Folgenden
auch nur ,Konzernzwischenabschluss” genannt) ist in Euro
(€) dargestellt, da allen Konzerntransaktionen diese Wah-
rung zugrunde liegt und der Euro damit die funktionale
Wahrung des Konzerns darstellt. Sofern nicht anders ange-
geben, erfolgt der Ausweis in Tausend Euro (T€). Wir wei-
sen darauf hin, dass bei der Verwendung von gerundeten
Betragen und Prozentangaben aufgrund kaufmannischer
Rundung Differenzen auftreten konnen. Dies betrifft auch
die dargestellten Summen und Zwischensummen des Kon-
zernzwischenabschlusses.

Die Konzerngesamtergebnisrechnung wird nach dem Ge-
samtkostenverfahren aufgestellt. Das Geschaftsjahr der
ISARIA Wohnbau AG und ihrer in den Konzernzwischenab-
schluss einbezogenen Tochter- und Gemeinschaftsunter-
nehmen entspricht dem Kalenderjahr.

1. Geschaftstatigkeit

Der ISARIA Wohnbau Konzern ist Projektentwickler far
Wohnimmobilien. Der Konzern kauft Grundsticke ber ei-
genstandige Projektgesellschaften/Tochtergesellschaften
in attraktiven Lagen, plant dort Wohnimmobilien, baut
diese und verkauft sie anschlieBend. Das optimale Ertrags-
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potential wird dabei gegebenenfalls bereits durch einen
Verkauf in einer friheren Phase der Projektentwicklung
verwirklicht. Die Geschaftstatigkeit des ISARIA Wohnbau
Konzerns gliedert sich in die Geschaftsbereiche Neubau
von Wohnimmobilien und Revitalisierung von Bestand-
simmobilien. Zu Letzterem zahlt auch die Umnutzung von
ehemaligen Gewerbeobjekten zu Wohnimmobilien unter
der Marke APP.ARTMENTS.

Das Geschaftsmodell der Gesellschaft ist darauf angelegt,
die errichteten Wohnungen und Hauser vollstandig zu ver-
aulern. Seit diesem Jahr wird jedoch laufend Gberprift,
ob sich etwa planungsrechtlich innerhalb unserer Projekte
verpflichtend zu errichtende geférderte Wohnungsbaupro-
jekte oder Gewerbeobjekte auch als Finanzimmobilien im
Bestand halten lassen. Das Gleiche gilt fir angebotene und
bereits von dritter Seite realisierte Wohnanlagen. Voraus-
setzung fur den Ausweis als Finanzimmobilie ist, dass die
aktuell ginstige erstrangige Zinssituation ausreichende
Bewirtschaftungsiberschiisse zur Verzinsung des Eigen-
kapitals erlaubt und dieses Eigenkapital nicht notwendig
bei Projektentwicklungen benétigt wird. Dieses kann etwa
durch neue Finanzprodukte der konzerneigenen Finanzie-
rungsplattform sichergestellt werden. Insgesamt sollen
durch Finanzimmobilien stetige Mieteinnahmen zum Aus-
gleich des vergleichsweise volatilen Projektentwicklungs-
geschafts generiert werden.

Die Gesellschaft war bisher mit ihren Projektgesellschaf-
ten ausschlieBlich im wachstumsstarken GroBraum Min-
chen tétig und ist dort seit Jahren einer der Marktfihrer.
Diese Position kann nur noch durch laufende Akquisitionen
gehalten, nicht aber sinnvoll ausgebaut werden. Vor die-
sem Hintergrund erfolgte 2014 die strategische Entschei-
dung zur geografischen Ausweitung der Geschaftstatigkeit
auf Hamburg als zweiten Standort. Dies auch vor dem Hin-
tergrund, dass in dieser nachstgroReren deutschen Stadt
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das Preisniveau fur Eigentumswohnungen deutlich nied-
riger ist als in Minchen - bei ebenfalls starkem Bevolke-
rungswachstum und vergleichbarer Kaufkraft der privaten
Haushalte. In Hamburg hat die Gesellschaft 2014 bereits
zwei Projekte erworben und eine Betriebsstatte gegrin-
det. Minchen bleibt weiterhin Heimat der Gesellschaft mit
allen zentralen Funktionen.

Die ISARIA Wohnbau verfigt im Konzern mit der One
Group GmbH, Hamburg, und ihren Tochtergesellschaften
(im Folgenden auch ,0ne Group” genannt) Giber eine eige-
ne Finanzierungsplattform. Die Geschaftstatigkeit der One
Group umfasst im Wesentlichen die Konzeption, Struktu-
rierung und Emission von Projektentwicklungsfonds fur
Wohnungsbauprojekte in Deutschland. Diese Fonds inves-
tieren an den Standorten der ISARIA Wohnbau exklusiv in
deren Projekte. An anderen Standorten kénnen daneben
auch Investitionen in externe Projekte erfolgen.

Die One Group wird als Teilkonzern innerhalb des ISARIA
Wohnbau Konzerns gefihrt. Der Geschaftserfolg innerhalb
dieses Teilkonzerns wird im Segment One Group abgebildet.

2. Grundlagen der Erstellung des
Abschlusses

Die Erstellung des Konzernzwischenabschlusses fir den
Zeitraum vom 1. Januar bis 30. September 2015 erfolgte in
Ubereinstimmung mit IAS 34 ,Zwischenberichterstattung”
als verkurzter Konzernzwischenabschluss. Dieser Konzern-
zwischenabschluss enthdlt nicht alle fur den Abschluss
eines Geschaftsjahres vorgeschriebene Informationen und
sollte in Zusammenhang mit dem Konzernabschluss zum
31. Dezember 2014 gelesen werden.

Im Geschéftsjahr wurde eine Anderung der Rechnungsle-
gungsmethode bei den Finanzimmobilien vorgenommen.
Das nun angewandte Modell des beizulegenden Zeit-
wertes fihrt dazu, dass verlassliche und sachgerechtere
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Informationen iber die Auswirkungen der Ereignisse, Ge-
schaftsvorfalle oder Bedingungen auf die Vermogens- und
Ertragslage oder die Cashflows der Gesellschaft dargestellt
werden, als beim zuvor angewandten Anschaffungskos-
tenmodell. In diesem Zusammenhang ergab sich ein Er-
trag aus der Neubewertung der Finanzimmobilien in Hohe
von T€ 791, der sich aus der im Rahmen der Umgliederung
eines bisher zur VerauRerung bestimmten Objekts aus den
Vorraten in die Finanzimmobilien erfolgten Neubewertung
des Objekts zum Marktwert ergibt. Die Neuanwendung
des Modells des beizulegenden Zeitwertes auf die bereits
in den Finanzimmobilien gehaltenen Objekte fuhrte ledig-
lich zu einer Zuschreibung auf in Vorperioden aulerplan-
maRig abgeschriebene Werte, die die zugrundegelegten
fortgefihrten Anschaffungskosten jedoch nicht Gberstei-
gen. Eine Anpassung der Vorjahreswerte ergab sich aus
diesem Sachverhalt insgesamt nicht.

Die zur Erstellung des Konzernzwischenabschlusses ange-
wandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden ent-
sprechen im Ubrigen den im letzten Konzernabschluss zum
31. Dezember 2014 angewandten Methoden.

Der Konzernzwischenabschluss zum 30. September 2015
wird nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind,
aufgestellt. Dabei wurden alle verpflichtend anzuwen-
denden Standards bericksichtigt, auf eine freiwillige
vorzeitige Anwendung von Standards wurde verzichtet.
Aus der erstmaligen Anwendung von Standards und In-
terpretationen ergaben sich keine Auswirkungen auf die
Rechnungslegungsmethoden und die Darstellung der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

3. Anderungen des Konsolidierungskreises

Zum 30. September 2015 wurden neben der ISARIA Wohnbau
AG 38 Tochtergesellschaften (31. Dezember 2014: 37) sowie
unverandert zum 31. Dezember 2014 drei Gemeinschaftsun-
ternehmen at equity in den Konzernabschluss einbezogen.
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Die Gesellschaft hatte bereits im Dezember 2013 mittels
notarieller Kaufvertrage den Erwerb von jeweils 84% der
Anteile an den Projektgesellschaften Wohnbau Objekt
Hansastralle GmbH und Wohnbau Objekt Tibinger Stralle
GmbH beurkundet. Der Vollzug dieser Vertrdge stand un-
ter der aufschiebenden Bedingung der Zustimmung durch
Finanzierungspartner. Diese Voraussetzungen waren in
beiden Fallen im April 2015 erfillt. Da die ISARIA Wohn-
bau AG bereits zuvor jeweils 6% der Anteile hielt, werden
seit diesem Zeitpunkt jeweils 90% der Geschaftsanteile
gehalten.

Des Weiteren erfolgte bereits im Geschaftsjahr 2014 die
Neugrindung der Gesellschaft ProReal Deutschland Fonds
4 GmbH & Co. geschlossene InvKG (im Folgenden auch
ProReal Deutschland Fonds 4 genannt) mit dem Zweck der
Einwerbung von Finanzierungsmitteln. Erst im Berichts-
zeitraum nahm diese Gesellschaft ihre Geschdftstatigkeit
auf, so dass sie zum 23. April 2015 mit der Freigabe des
Vertriebsstartes durch die BAFIN erstmals vollkonsolidiert
wurde.

Im Berichtszeitraum erfolgte zum 01. Juli die Entkonsoli-
dierung der in Liquidations befindlichen Gesellschaften
ProReal Deutschland Fonds GmbH & Co. KG und ProReal
Deutschland Projektfonds GmbH & Co. KG. Ein Ergebnisef-
fekt ergab sich aus diesem Sachverhalt nicht.

4. Wesentliche Geschaftsvorfalle

PlanméaRige Ruckzahlung von Anleihen

Am 16. Februar 2015 erfolgte die planméRige Rickzah-
lung der Unternehmensanleihe 2014/2015 in Héhe von
€ 10,0 Mio.

Im dritten Quartal 2015 erfolgte u.a. die Rickzahlung einer
Nachranganleihe ber € 10,0 Mio. an den Stratos Mezza-
nine Fonds. Die Abl6sung dieser Finanzierungen tragt zur
weiteren Reduzierung der Finanzierungskosten im Kon-
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zern bei. Damit haben wir im Konzern keine Mezzanine-
Finanzierung 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) requlierten Investment-
fonds. Das geplante Emissionsvolumen betragt € 75 Mio.
Bis zum 30. September 2015 konnten hierauf bereits Gber
€ 15 Mio. eingeworben werden.

Erwerb Mehrheitsanteile an zwei
Projektentwicklungen

Die Gesellschaft hatte bereits im Dezember 2013 mittels
notarieller Kaufvertrage den Erwerb der Mehrheitsanteile
an den Projektgesellschaften Wohnbau Objekt Hansastralle
GmbH und Wohnbau Objekt Tubinger Strae GmbH beur-
kundet. Zum Vollzug dieser Vertrdge mussten verschiedene
aufschiebende Bedingungen eintreten. Diese Voraussetzun-
gen waren am 21. April 2015 vollstandig erfallt. Die ISARIA
Wohnbau AG halt seit diesem Zeitpunkt jeweils 90% dieser
Gesellschaften und wird diese Gesellschaften ab diesem
Zeitpunkt in ihren Konzernabschluss einbeziehen. Beide Pro-
jektgesellschaften zusammen verfiigen Gber ein geplantes
Verkaufsvolumen von rund € 160 Mio.

5. Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel
des Konzerns im Laufe des Berichtsjahres durch Mittelzu-
und -abflusse verandert haben. Hierbei wird zwischen
Zahlungsstromen aus laufender Geschaftstatigkeit, In-
vestitions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Der
Zahlungsmittelfonds der Kapitalflussrechnung umfasst
ausschlieBlich die frei verfiigbaren Zahlungsmittel. Addiert
man zu diesen die verfiigungsbeschrankten Zahlungsmit-
tel in Hohe von T€ 13.599 (Vj. T€ 21.699) hinzu, erhalt man
die in der Bilanz ausgewiesenen Zahlungsmittel.
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6. Segmentberichterstattung

inT€ Neubau Revitalisierung One Group Sonstige Konsolidierung / Konzern
Uberleitung

Umsatzerlose - extern

01.01.-30.09.2015 51.467 8.955 539 2.260 0 63.221
01.01.-30.09.2014 21.266 41.773 M 2.269 0 65.449
Umsatzerlose - intern

01.01.-30.09.2015 0 0 262 0 -262 0
01.01.-30.09.2014 0 0 156 0 -156 0
Bestandsveranderung

01.01.-30.09.2015 40.192 -590 774 0 0 40.376
01.01.-30.09.2014* 15.211 18 0 0 0 15.230
Gesamtleistung

01.01.-30.09.2015 91.659 8.365 1.574 2.260 -262 103.596
01.01.-30.09.2014* 36.478 41.792 297 2.269 -156 80.679
Abschreibungen

01.01.-30.09.2015 -105 0 -918 -151 0 -1.174
01.01.-30.09.2014" -96 0 -978 =222 0 -1.295
EBIT

01.01.-30.09.2015 8.648 4.592 -1.336 27 -304 11.627
01.01.-30.09.2014 " 3.003 5.205 -2.892 74 0 5.242
Finanzertrdge

01.01.-30.09.2015 51 0 7.960 0 -7.895 115
01.01.-30.09.2014 " 1.483 19 10.605 0 -10.399 1.708
Finanzaufwendungen

01.01.-30.09.2015 -1.968 -4.043 -1.705 37 7.895 -11.859
01.01.-30.09.2014 " -10.878 -3.151 -6.108 -371 10.303 -10.205
At equity Ergebnis

01.01.-30.09.2015 325 0 0 0 0 325
01.01.-30.09.2014 682 0 0 0 0 682
Ertragsteueraufwand (-) / -ertrag (+)

01.01.-30.09.2015 -61 -26 -19 0 0 -107
01.01.-30.09.2014 " -172 707 81 0 0 616
Ergebnis nach Steuern

01.01.-30.09.2015 994 522 -1.101 -10 -304 102
01.01.-30.09.2014 " -5.883 2.780 1.686 -444 -95 -1.956
Wertminderungen (-) / Wertaufholungen (+) auf Vorrate und Forderungen

01.01.-30.09.2015 -6 0 0 0 0 -6
01.01.-30.09.2014 -23 621 0 0 0 598

" Angepasste Vorjahreszahlen aufgrund der endgultigen Kaufpreisalokation der One Group GmbH bzw. aufgrund einer geanderten Segmentzuordnung
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7. Haftungsverhaltnisse,
Eventualverbindlichkeiten und sonstige
finanzielle Verpflichtungen

Zu den Haftungsverhéltnissen, Eventualverbindlichkeiten
und sonstigen finanziellen Verpflichtungen wird auf die
Darstellung im Konzernanhang fir das Geschéftsjahr 2014
verwiesen, da diese zum 30. September 2015 im Wesent-
lichen in unveranderter Hohe fortbestehen.

8. Zusatzliche Angaben zu den
Finanzinstrumenten

Die nachfolgende Tabelle zeigt Buchwerte und beizu-
legende Zeitwerte der im Konzernabschluss erfassten
finanziellen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten je
Bewertungskategorie nach IAS 39.

Je nach Kategorisierung der Finanzinstrumente erfolgt die

Folgebewertung entweder zum beizulegenden Zeitwert
oder zu fortgefihrten Anschaffungskosten unter Anwen-

Buchwerte und beizulegende Zeitwerte

dung der Effektivzinsmethode. Der beizulegende Zeitwert
wird dabei nach folgenden Bewertungsstufen ermittelt:

o Stufe 1: auf aktiven Markten fur identische Vermogens-
werte oder Verbindlichkeiten notierte (unverandert Gibe-
rnommene) Preise

e Stufe 2: Inputfaktoren, bei denen es sich nicht um die
auf Stufe 1 beriicksichtigten notierten Preise handelt,
die sich aber fir den Vermégenswert oder die Verbind-
lichkeit entweder direkt oder indirekt (d.h. in Ablei-
tung von Preisen) beobachten lassen

e Stufe 3: nicht auf beobachtbaren Marktdaten basieren-
de Faktoren fir die Bewertung des Vermogenswerts
oder der Verbindlichkeit (nicht beobachtbare Inputfak-
toren)

Gegenwartig beruhen alle fur Finanzinstrumente ermit-
telten beizulegenden Zeitwerte auf Informations- und
Inputfaktoren der oben umschriebenen Stufe 2.

Bewertungs- 30.09.2015 30.09.2015 31.12.2014 31.12.2014
kategorie Buchwert Beizulegen- Buchwert Beizulegen-
nach 1AS 39 der Zeitwert der Zeitwert
Aktiva in T€
Finanzielle Vermdgenswerte - Beteiligungen AfS 0 n/a 75 n/a
Forderungen aus Grundsticksverkaufen LaR 6.927 6.927 59.948 59.948
Sonstige Forderungen und finanzielle Vermogenswerte LaR 5.205 5.205 5.232 5170
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente LaR 24.597 24.597 42.090 42.090
Passiva in T€
Abfindungsverbindlichkeiten von Gesellschaftern FLAC 105.795 109.460 94.554 100,266
von Personengesellschaften
Finanzschulden aus stillen Betelllgquen, partiari- FLAC 12,018 12,018 35318 35318
schen Darlehen und anderen Kapitaliberlassungen
Finanzschulden gegeniber Kreditinstituten FLAC 80.141 80.189 59.735 59.873
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen FLAC 11.153 11.153 28.445 28.445
Ubrige finanzielle Verbindlichkeiten FLAC 300 300 5.037 5.037
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9. Wesentliche Transaktionen mit nahe
stehenden Unternehmen und Personen

10. Personal

Der Kreis der zur ISARIA Wohnbau Gruppe nahe stehen-
den Unternehmen und Personen ist gegentber dem
Konzernabschluss zum 31. Dezember 2014 unverandert
geblieben, insofern wird in diesem Zusammenhang auch
auf die Darstellungen im Konzernanhang fur das Ge-
schaftsjahr 2014 verwiesen.

Im Berichtszeitraum wurden die in der nachstehenden Ta-
belle zusammengefassten Geschafte zwischen der ISARIA

Durchschnittlich waren 58 Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter in den ersten neun Monaten des Geschéaftsjahres 2015
beschaftigt.

30.09.2015 31.12.2014

Mitarbeiteranzahl 60 60

Wohnbau Gruppe und nahe stehenden Unternehmen und
Personen getatigt:
Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen und Personen

Ertrag Aufwand Forderungen Verbindlichkeiten
inT€ 01.01.-30.09.2015 01.01.-30.09.2015 30.09.2015 30.09.2015
JK-COR Gesellschaften 326 1 0 81
Vorstand und Aufsichtsrat 0 1.004 0 29
Summe 326 1.005 0 110
inT€ 01.01.-30.09.2014 01.01.-30.09.2014 31.12.2014 31.12.2014
JK-COR Gesellschaften 682 0 0 81
Vorstand und Aufsichtsrat 2 972 0 7
Summe 684 972 0 88
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11. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Konzernzwischen-
abschlusses sind keine wesentlichen Ereignisse bekannt,
die nach dem Bilanzstichtag eingetreten sind und we-
sentliche Auswirkungen auf die wirtschaftliche Entwick-
lung des Konzerns haben.

Minchen, 9. November 2015

Michael Haupt Christian Dunkelberg
Vorstandssprecher | CEO Vorstand | CI0
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W M

Jan von Lewinski
Vorstand | COO
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Der Zwischenbericht zum dritten Quartal 2015 liegt auch in englischer Fassung vor. Im Zweifelsfall ist die deutsche
Fassung mafRgeblich.
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Finanzkalender

18. Marz 2016
Veroffentlichung Geschaftsbericht

21. April 2016
Hauptversammlung

13. Mai 2016
Veroffentlichung 3-Monatsabschluss

12. August 2016
Veroffentlichung 6-Monatsabschluss

14. November 2016
Veroffentlichung 9-Monatsabschluss

Zukunftsgerichtete Aussagen und Prognosen

Dieser Bericht enthalt zukunftsbezogene Aussagen. Zukunftsbezogene Aussagen sind Aussagen, die sich nicht auf his-
torische Ereignisse und Tatsachen beziehen. Diese Aussagen beruhen auf Annahmen, Prognosen und Einschatzungen
kunftiger Entwicklungen durch den Vorstand. Die Annahmen, Prognosen und Einschatzungen wurden auf Basis aller
zum jetzigen Zeitpunkt zur Verfiigung stehenden Informationen getroffen. Sollten die den Aussagen und Einschatzun-
gen zugrunde gelegten Annahmen zukinftiger Entwicklungen nicht eintreffen, so konnen die tatsachlichen Ergebnisse
von den zurzeit Erwarteten abweichen. Weder der Vorstand noch die Gesellschaft konnen fir den tatsachlichen Eintritt
der zukunftsgerichteten Aussagen einstehen. Der Vorstand und die Gesellschaft tbernehmen keine Verpflichtung, iber
ihre gesetzlichen Verpflichtungen hinaus, irgendwelche Aussagen fortzuschreiben oder an zukinftige Ereignisse und
Entwicklungen anzupassen. Dieser Bericht sowie die darin enthaltenen Informationen stellen weder in der Bundesre-
publik Deutschland noch in einem anderen Land ein Angebot zum Verkauf oder eine Aufforderung zum Kauf oder zur
Zeichnung von Wertpapieren der ISARIA Wohnbau AG dar. Die Aktien der ISARIA Wohnbau AG dirfen in den Vereinigten
Staaten von Amerika nur nach vorheriger Registrierung oder ohne vorherige Registrierung nur aufgrund einer Ausnah-
meregelung von dem Registrierungserfordernis nach den Vorschriften des US Securities Act von 1933 in der derzeit gul-
tigen Fassung verkauft oder zum Kauf angeboten werden. Die ISARIA Wohnbau AG beabsichtigt nicht, ein 6ffentliches
Angebot von Aktien in den Vereinigten Staaten durchzufthren.
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