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Teil A. Zusammenfassung

TEIL A.

ZUSAMMENFASSUNG

Diese Zusammenfassung setzt sich aus den Offenlegungspflichten zusammen, die als ,Bestandteile” be-

zeichnet werden. Die einzelnen Bestandteile sind mit Abschnitt A - E (A.1 - E.7) nummeriert. Diese Zusam-

menfassung beinhaltet alle fir diese Wertpapierart und Emittentin vorgeschriebenen Bestandteile. Da manche

Bestandteile nicht relevant sind, kénnen Liicken in der Nummerierung auftreten. Es ist méglich, dass zu ei-

nem in der Zusammenfassung geforderten Bestandteil von der Emittentin keine Aussagen getroffen werden

kénnen. In diesem Fall ist in der rechten Spalte ein ,Entfallt* mit einer kurzen Angabe der entsprechenden

Griinde angegeben.

A. Warnhinweise

A.1 | Warnhinweise Die Zusammenfassung sollte als Einfiihrung zu diesem Prospekt verstanden werden.
Der Anleger sollte jede Entscheidung zur Anlage in die Wertpapiere der Insofinance Industrial
Real Estate Holding GmbH (nachfolgend auch ,Insofinance®, ,Gesellschaft“ oder ,Emittentin“
sowie zusammen mit ihren zukinftigen Tochtergesellschaften ,Insofinance Gruppe® oder ,Grup-
pe“) auf die Priifung des gesamten Prospekts stiitzen.
Fir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche auf Grund der in einem Prospekt enthaltenen In-
formationen geltend gemacht werden, kénnte der als Klager auftretende Anleger in Anwendung
der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der Staaten des Européischen Wirtschaftsraums die
Kosten fiir die Ubersetzung des Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben.
Diejenigen Personen, die die Verantwortung fir die Zusammenfassung einschlieBlich etwaiger
Ubersetzungen hiervon Gibernommen haben oder von denen der Erlass ausgeht, kdnnen haftbar
gemacht werden, jedoch nur fir den Fall, dass die Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder
widersprichlich ist, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekis gelesen wird,
oder sie, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, nicht alle er-
forderlichen Schlisselinformationen vermittelt.
A.2 | Zustimmung ge-
genlber Finanz- | Entfallt. Die Emittentin hat keine Zustimmung fir die Verwendung des Wertpapierprospekts fiir
intermediaren zur | die spatere WeiterverauBerung oder endgtltige Platzierung der Wertpapiere durch Finanzinter-
Verwendung des | mediére erteilt.
Prospekts
B. Emittent und etwaige Garantiegeber
B.1 Junstlschg und Die Emittentin fuihrt die Firma ,Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH* und ist unter
kommerzielle Be- | . Bezeich im Rech Kehr tatia. D htliche N ich K iell
zeichnung der ﬁlleser ezeg nulrllg ;:nﬂ echtsverkehr tatig. Der rechtliche Name entspricht dem kommerziellen
Emittentin amen der Gesellschaft.
B.2 | Sitz, Rechtsform, | Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Minchen. Die Gesellschaft ist eine Gesellschaft mit beschrank-

mabgebliche
Rechtsordnung
und Griindung

ter Haftung nach deutschem Recht. MaBgebliche Rechtsordnung ist das Recht der Bundesre-
publik Deutschland. Die Insofinance wurde mit Errichtungsurkunde vom 15. Dezember 2016 ge-
grindet und am 12. Januar 2017 in das Handelsregister des Amtsgericht Miinchen unter HRB
230573 eingetragen.
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B.4b

Alle bereits be-
kannten Trends,
die sich auf die
Emittentin und
die Branche, in
denen sie tatig
ist, auswirken

Entfallt. Derzeit sind der Emittentin keine Trends bekannt, die sich auf den Tatigkeitsbereich der
Emittentin sowie auf die Branchen, in denen sie tatig ist, auswirken.

B.5 | Beschreibung der | Die Gesellschafter der Insofinance sind zu gleichen Teilen die GCI Management Consulting
Gruppe und Stel- | GmbH und die CIRA Immobilien AG. Die CIRA Immobilien AG ist Teil der Comindo Gruppe. Die
lung der Emitten- | Stellung der CIRA Immobilien AG und der Emittentin wird in nachfolgendem Organigramm dar-
tin innerhalb der | gestellt.

Gruppe Im Rahmen der Stellung der Emittentin innerhalb der Comindo Gruppe soll die Emittentin mégli-
che Immobilien, die im Rahmen der Beratungen der anderen Unternehmen der Comindo Gruppe
identifiziert werden und den Ankaufskriterien entsprechen, erwerben.

Cominde Finance
GmbH
100 % l 0% l( 100 %
SI\-"GSiChemmﬂl-. Camindo ——  CIRAImmocbilien
schaft mbH gth 20
W
92 % Insofinance SRR
ton GVG mbH = A ] % Verwaltungs
Komplemeantar GmbH 50%
— CIRAManagement GmbH & Co. KG 13%
= ﬁ?::';fmrzd,:'emw > CIRAGmbH&Co.1.Objekt K& | o insofinance
GmbH & Co. KG
—> CIRAGmbH & Co. Dessau KG 35.38%
'—> CIRO1. AssetGmbH
50% Insofinance Industrial
Real Estate Holding <——
GmbH

B.9 | Gewinnprogno-
sen oder - Entfallt. Die Emittentin verzichtet auf die Angabe einer Gewinnprognose.
schatzungen

B.10 E}eégz,[aa{:gﬂggsn Entfallt. Fir sdmtliche historische Finanzinformationen wurden uneingeschrénkte Bestatigungs-
vermerken vermerke erteilt.

B.12 | Ausgewahlte his-

torische Finanzin-
formationen,

Die Gesellschaft hat fir das Rumpfgeschéftsjahr vom 15. Dezember 2016 bis zum 31. Dezem-
ber 2016 einen Jahresabschluss nach HGB aufgestellt. Die nachfolgenden Daten stammen aus
dem gepriiften Jahresabschluss. Die Gesellschaft weist zum 31.12.2016 eine Bilanzsumme von
EUR 25.152,52 aus. Das Umlaufvermdgen der Gesellschaft besteht aus einem Guthaben bei
Kreditinstituten in Héhe von EUR 24.991,12, das aus der Einzahlung der Stammeinlagen der
Gesellschafter stammt. Weiterhin werden sonstige Vermdgensgegenstande in Héhe von EUR
161,40 ausgewiesen. Hierbei handelt es sich um ein Vorsteuerguthaben.

Zum 31.12.2016 weist die Gesellschaft ein gezeichnetes Kapital in Hohe von EUR 25.000,00,
einen Jahresfehlbetrag in Héhe von EUR 1.458,38, sonstige Riickstellungen in Ho6he von EUR
600,00 fur Rechts- und Beratungs- sowie Abschlusskosten und Verbindlichkeiten aus Lieferung
uns Leistungen in Hé6he von EUR 1.010,90 aus.

Im Rumpfgeschaéftsjahr 2016 wurden sonstige betriebliche Aufwendungen in Héhe von
EUR 1.458,38 ausgewiesen, die auf den Grindungskosten der Gesellschaft basieren. Hieraus
ergibt sich ein Jahresfehlbetrag in Héhe von EUR 1.458,38.

Bis zum Prospektdatum wurden nur Aufwendungen fur die Grindung und Ingangsetzung der
Gesellschaft getatigt.
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Erklarung tber
die Aussichten
der Gesellschaft

Beschreibung der
wesentlichen
Veranderungen
bei der Finanzan-
lage oder Han-
delsposition der
Gesellschaft

Ausgewabhlte Ergebniskennzahlen der Insofinance Industrial
Real Estate Holding GmbH

15.12.2016 —

Zeitraum 31.12.2016
EUR

(gepruft)

Sonstige betriebliche Aufwendungen* -1.458
Jahresfehlbetrag -1.458

*

sonstige betriebliche Aufwendungen: Griindungskosten
Grundlage: Geprufter Jahresabschluss nach HGB zum 31.12.2016

Ausgewabhlte Bilanzkennzahlen der Insofinance Industrial
Real Estate Holding GmbH

31.12.2016

Stichtag EUR

(gepruft)

sonstige Vermdgensgegenstande 161

Guthaben bei Kreditinstituten 24.991

Eigenkapital 23.542

Rickstellungen 600

Verbindlichkeiten 1.011

Bilanzsumme 25.153
Grundlage: Geprufter Jahresabschluss nach HGB zum 31.12.2016

Es gibt keine wesentlichen nachteiligen Verénderungen in den Aussichten der Emittentin seit
dem Stichtag des letzten gepriften Jahresabschlusses der Gesellschaft, hier: 31. Dezember
2016.

Entfallt. Wesentliche Veranderungen bei der Finanzanlage oder Handelsposition der Emittentin
sind seit dem 31.12.2016 nicht eingetreten, da die Gesellschaft noch nicht operativ tatig war.

B.13

Beschreibung al-
ler Ereignisse aus
der jlngsten Zeit,
die fUr die Bewer-
tung der Zah-
lungsfahigkeit der
Emittentin in ho-
hem MaBe rele-
vant sind.

Entfallt. Es gibt keine Ereignisse aus der jiingsten Zeit, die fiir die Bewertung der Zahlungsfahig-
keit der Emittentin in hohem MaBe relevant sind.

11




Teil A. Zusammenfassung

B.14

Abhangigkeit der
Emittentin von
anderen Unter-
nehmen der
Gruppe

Entfallt. Die Emittentin ist weder von Unternehmen der Comindo Gruppe noch von anderen drit-
ten Unternehmen abhangig, da zukiinftige Immobilien auch auf Vermittlung von Unternehmen
auBerhalb der Comindo Gruppe angekauft werden kénnen und keine exklusiven Ankaufsvertra-
ge mit dritten Unternehmen bestehen.

B.15

Beschreibung der
Haupttatigkeit der
Emittentin

Der Geschéftszweck der Insofinance ist der Erwerb und das Halten eigener Immobilien sowie
Immobiliengesellschaften und damit zusammenhangende Tatigkeiten.

Das operative Geschaft soll nicht durch eigene Mitarbeiter erfolgen, sondern auf Basis eines As-
set Management Vertrags mit der MS Industrie AG, der H2 Immobilienobjekte GmbH und der
Comindo Creditmanagement GmbH durchgefiihrt werden.

Der Erwerb der Immobilien soll aus Griinden der Risikodiversifikation nicht durch die Insofinance
selbst, sondern durch einzelne zukunftige Tochtergesellschaften der Insofinance Gruppe erfol-
gen. Diese zukiinftigen Tochtergesellschaften werden nach ihrer Griindung von der Gesellschaft
mit liquiden finanziellen Mitteln aus der begebenen Anleihe der Insofinance entweder durch Ge-
sellschaftereinlagen oder durch Fremdkapital in Form von Darlehen ausgestattet. Der Erwerb der
Immobilie durch die Tochtergesellschaften erfolgt mit Eigen- und/oder Fremdkapital.

Die Insofinance plant mit einem klaren ,Buy & Hold" - Ansatz langfristig in die Asset Klasse ,Light
Industrial Real Estate” zu investieren. Dabei wird sie sich auf den Erwerb, die Finanzierung,
Verwaltung und Optimierung betriebsnotwendiger Immobilienobjekte fixieren. Geographisch fo-
kussiert sich die Gesellschaft auf den deutschsprachigen Raum (neben Deutschland, auch Os-
terreich, die deutschsprachige Schweiz und Sudtirol). Derzeit sondiert die Gesellschaft den
Markt. Immobilien werden erst mit Begebung der Anleihe und Zufluss des Emissionserldses un-
mittelbar erworben. Der Erwerb der Immobilien soll auf 3 Wege erfolgen:

1) Erwerb aus Insolvenzverfahren

Die Insofinance beabsichtigt u. a. Uber zukunftige Tochtergesellschaften Bestandsimmobilien
oder Objektgesellschaften von operativ tatigen, mittelstindischen Unternehmen in Insolvenz mit
einer positiven Fortflihrungsprognose zu erwerben. Der Erwerb der Immobilie erfolgt in diesem
Fall vom Insolvenzverwalter des insolventen Unternehmens oder bei Insolvenz in Eigenverwal-
tung vom insolventen Unternehmen selbst. Durch die Gewinnung der Comindo Creditmanagent
GmbH als Partner erhélt die Insofinance Zugang zu Insolvenzverwaltern. Die Comindo Credit-
management GmbH arbeitet im Rahmen ihrer Geschéftstétigkeit u.a. bei der Finanzierung von
Insolvenzverfahren oder dem Erwerb von Restvermégenswerten im Rahmen von Insolvenzver-
fahren eng mit Insolvenzverwaltern zusammen.

Nach Ansicht der Gesellschaft gibt es eine positive Fortflihrungsprognose, wenn die tatsachli-
chen Krisenursachen des Unternehmens bestimmbar und beseitigbar sind sowie Kosteneinspa-
rungspotential gegeben ist.

Nach Ansicht der Gesellschaft gelingt es oft den Insolvenzverwaltern, das insolvente operative
Geschaft an einen neuen strategischen Investor zu verduBern. Oft haben die Investoren jedoch
kein Interesse am Erwerb von betrieblich genutzten Immobilien, die auch zur Insolvenzmasse
gehdren, da durch den Erwerb finanzielle Mittel gebunden werden, die der Investor in die Finan-
zierung der Geschaftstatigkeit stecken will. Im Rahmen der Insolvenzverfahren ist jedoch der In-
solvenzverwalter verpflichtet alle Vermdgensgegenstande zu verwerten, sodass es der Gesell-
schaft gelingen kann die Immobilie aus dem Insolvenzverfahren eventuell giinstiger zu erwerben.
Der Erwerb durch die Emittentin erfolgt jedoch nur, wenn bereits ein Mietvertrag tber die Be-
standsimmobilie mit der neuen operativ tatigen Gesellschaft vorliegt.

2) Erwerb im Rahmen von ,Sale-Lease-Back"-Lésungen

Neben dem Erwerb von Immobilien im Rahmen von Insolvenzverfahren beabsichtigt die Gesell-
schaft, Bestandsimmobilien im Rahmen von ,Sale-and-Lease-Back“-L&sungen zu erwerben.
Hierbei werden Immobilien von operativ tatigen Unternehmen erworben und gleichzeitig an diese
wieder zurlickvermietet.

3) Erwerb vom Eigentumer, der nicht selbst Nutzer der Immobilie ist

Dariliber hinaus ist der Erwerb von vermieteten Objekten auBerhalb von Insolvenzverfahren und
,Sale-and-Lease-Back"- Lésungen direkt vom Eigentimer denkbar.

Fir den zukinftigen Mieter soll durch die VerauBerung der betriebsnotwendigen Immobilie das
tagliche Geschéft nicht negativ beeinflusst werden, weshalb die Gesellschaft hier einen nahtlo-
sen Ubergang des Eigentums ohne Unterbrechung der operativen Geschéaftstatigkeit des verau-
Bernden Unternehmens vorsieht.

Nach dem Erwerb kdnnen die Immobilien gemai den Anforderungen des jeweiligen Mieters und
in Absprache mit diesem weiterentwickelt werden. So kénnen bspw. vorhandene freie Flachen
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bebaut und an die Anforderungen der Geschéftstatigkeit des Mieters angepasst werden.

Sollte es sich aus wirtschaftlichen oder organisatorischen Griinden ergeben, zieht die Gesell-
schaft auch in Erwagung Objektgesellschaften, die Immobilien im Eigentum halten, mehrheitlich
zu erwerben. Die Gesellschaft beabsichtigt in diesem Fall, grundsétzlich sdmtliche Anteile an ei-
ner Objektgesellschaft zu erwerben. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass sie we-
niger Anteile erwirbt, jedoch wird die Gesellschaft immer die Mehrheit der Anteile halten, um Ein-
fluss auf die Objektgesellschaft auszuliben. Da die Insofinance in einem solchen Fall nicht allei-
nige Gesellschafterin der entsprechenden Objektgesellschaften wéare, miisste sie die Minder-
heitsrechte des oder der lbrigen Gesellschafter beachten.

B.16

Beherrschungs-
verhéltnisse

Die beiden Gesellschafter der Insofinance, die CIRA Immobilien AG und die GCI Management
Consulting GmbH, besitzen jeweils 50 % der Gesellschaftsanteile und haben damit beide unmit-
telbar beherrschenden Einfluss auf die Emittentin. Samtliche Gesellschaftsanteile an der CIRA
Immobilien AG werden von der Comindo Finance GmbH gehalten.

Vereinbarungen, deren Ausilibung zu einem spateren Zeitpunkt zu einer Verédnderung bei der
Kontrolle der Emittentin fihren kénnten, sind der Emittentin derzeit nicht bekannt.

B.17

Rating

Entfallt. Weder fir die Emittentin noch fur die Schuldverschreibungen wurde ein Rating erstellt.

B.18

Beschreibung
von Art und Um-
fang der Garantie

Die Emittentin hat am 11.08.2017 mit der Treuhandgesellschaft Stidbayern GmbH Wirtschafts-
prifungsgesellschaft Miinchen einen Treuhandvertrag hinsichtlich der Bestellung, Verwaltung
und Abwicklung der Anleihe-Sicherheiten zur Besicherung der Anspriiche der Anleiheglaubiger
abgeschlossen. Aufgabe des Treuhénders ist es, die Bestellung der in den Anleihebedingungen
genannten Sicherungsrechte zugunsten der Anleiheglaubiger zu kontrollieren, sie im Interesse
der Anleiheglaubiger zu verwalten sowie, falls die Voraussetzungen hierflr vorliegen, Sicherhei-
ten freizugeben oder zu verwerten. Der Treuhander wird im AuBenverhaltnis Besitzer der Si-
cherheiten, verwaltet diese im Innenverhaltnis jedoch flr die Anleiheglaubiger.

Den Anleiheinhabern steht ein eigenes Recht aus dem Treuhandvertrag gegentber dem Treu-
hander zu (Vertrag zugunsten Dritter). Im Verwertungsfall kdnnen Anspriiche durch die Anlei-
heinhaber selbst gegentiber dem Treuhander geltend gemacht werden. Wahrend der Laufzeit
der Anleihe verwaltet der Treuhander, die ihm Ubertragenen Sicherheiten treuhanderisch im
Rahmen eines Pools fir die Anleiheinhaber.

Der Treuhander ist verpflichtet die Sicherheiten zu verwerten, wenn die Emittentin ihren finanzi-
ellen Verpflichtungen aus der Anleihe nicht mehr nachkommt und vom Treuh&nder zuvor schrift-
lich zur Befriedigung der Anleiheanspriiche aufgefordert wurde.

Anderungen an den durch die Emittentin gewahrten Sicherheiten kénnen nur im Rahmen einer
Glaubigerversammlung im Sinne des Schuldverschreibungsgesetzes mit Mehrheitsbeschluss
und Anderung der Anleihebedingungen getroffen werden. Dem Treuhander stehen keine Rechte
(z.B. Stimmrechte) aus den Schuldverschreibungen zu. Er kann somit auch kein Veto hinsichtlich
der Anderungen der Anleihebedingungen gelten machen.

Der Treuhander ist nicht verpflichtet, flr die Anleiheglaubiger Rechte aus den Anleihebedingun-
gen gegenuber der Emittentin geltend zu machen oder Einsicht in Unterlagen zu gestatten.

B.19

Angaben zum
Garantiegeber

Entfallt. Der Treuhander fungiert nicht als Garantiegeberin, sondernverwaltet die von der Emit-
tentin gestellten Sicherheiten treuhéanderisch. .

C.

Wertpapiere

C.1

Beschreibung der
Wertpapiere

Bei den angebotenen Wertpapieren handelt es sich um Schuldverschreibungen.
Wertpapierkennnummer (WKN): A2GSD3

International Securities Identification Number (ISIN): DEO00A2GSD35
Borsenkdrzel: ISF1

C.2

Wahrung der
Wertpapieremis-
sion

Die Schuldverschreibungen lauten auf Euro (EUR).

C.5

Etwaige Be-
schrénkungen flr
die freie Uber-
tragbarkeit der
Wertpapiere

Entféllt. Alle Schuldverschreibungen der Insofinance sind nach den allgemeinen gesetzlichen
Regelungen frei Uibertragbar. Die Schuldverschreibungen kénnen in buchméBiger Form als Mit-
eigentumsanteile an der bei der Clearstream Banking AG hinterlegten Globalurkunde Ubertragen
werden.
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C.8

Beschreibung der
mit den Wertpa-
pieren verbunde-
nen Rechte ein-
schlieBlich der
Rangordnung
und Beschrén-
kung dieser
Rechte

Die Glaubiger der Schuldverschreibungen haben das Recht auf Zahlung der jahrlichen Zinszah-
lungen. Dariiber hinaus haben sie das Recht auf Riickzahlung des jeweiligen Schuldverschrei-
bungsbetrags (nominal) am Ende der Laufzeit. Unter bestimmten Voraussetzungen sind Anlei-
heglaubiger geman den Anleihebedingungen berechtigt, die Kiindigung der Schuldverschrei-
bungen zu erklaren und die unverziigliche Riickzahlung der Schuldverschreibungen zu verlan-
gen.

Der Anspruch der Anleiheglaubiger auf Riickzahlung des eingesetzten Kapitals am Ende der
Laufzeit, der Anspruch der Anleiheglaubiger auf fristgerechte Zahlung der Zinsen und die sonsti-
gen gegenwartig und kilinftig den Anleiheglaubigern aus den Schuldverschreibungen zustehen-
den Zahlungsanspriiche sollen besichert werden.

Als Absicherung dieser Anspriiche haben die CIRA Immobilien AG, die MS Industrie AG, die
Comindo Finance GmbH, die GCl Management Consulting GmbH und die H2 Immobilienobjekte
GmbH jeweils einzeln eine Zusicherung gegeniiber der Gesellschaft und dem Treuhander iber
die Einhaltung der Satzung und der Geschéftsordnung der Emittentin abgegeben. Die Zusiche-
rung ist aufschiebend bedingt auf die wirksame Begebung der Anleihe. Zum Prospektdatum ist
die Anleihe noch unbesichert. Mit Begebung der Anleihe wird ein Teilbetrag in Héhe von 7 % p.
a. bezogen auf das tatsachliche Zeichnungsvolumen der Schuldverschreibungen (Barsicherheit)
zuzlglich eines fixen Betrags in Héhe von TEUR 50 (Einbehalt) auf einem Treuhandkonto hinter-
legt. Weiterhin sollen zur Absicherung alle Geschéftsanteile an zukinftigen Tochtergesellschaf-
ten der Insofinance, deren Griindung, Erwerb oder finanzielle Ausstattung entweder durch Ge-
sellschaftereinlagen oder durch Fremdkapital in Form von Darlehen durch Mittel aus der Anleihe
vollsténdig oder teilweise finanziert wurden, verpfandet werden. Dariiber hinaus hat sich die In-
sofinance vertraglich verpflichtet, alle zukilinftigen Forderungen der Emittentin gegenliber den
zukiinftigen Tochtergesellschaften, die als Darlehen aus Mitteln der Anleihe an die zukiinftigen
Tochtergesellschaften ausgereicht werden, bis zu einer Summe von 90 % des ausgekehrten und
nachtraglichen Emissionserléses im Wege einer Globalzession an den Treuhander mit separa-
tem Vertrag abzutreten. Die Gesellschaftsanteile an zukinftigen Tochtergesellschaften befinden
sich zum Prospektdatum und zum Zeitpunkt der Begebung der Anleihe noch nicht im Eigentum
der Emittentin. Ebenso existieren die Forderungen gegenlber den zukinftigen Tochtergesell-
schaften zum Prospektdatum und zum Zeitpunkt der Begebung der Anleihe noch nicht. Somit
sind die Schuldverschreibungen bei Begebung der Anleihe bis zur Verpfandung und Forde-
rungsabtretung unbesichert.

Insoweit der Nominalwert der Schuldverschreibungen und die nach den Anleihebedingungen zu
zahlenden Zinsen den Wert der von der Emittentin zur Verfligung gestellten Sicherheiten zukinf-
tig Ubersteigen, stellen die Schuldverschreibungen unbesicherte, nicht nachrangige, unmittelbare
und unbedingte Verbindlichkeiten der Emittentin dar, die untereinander und mit allen anderen
unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin im gleichen Rang stehen,
sofern diesen nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.

Geman § 9 des Treuhandvertrages ist der Treuhander verpflichtet der Zahlstelle die Barsicher-
heit teilweise oder vollstandig zur Verfligung zu stellen, wenn die Emittentin ihrer Verpflichtung
zur Uberweisung der falligen Zinsanspriiche der Anleiheglaubiger an die Zahlstelle vollstédndig
oder teilweise nicht nachgekommen ist. Mit den aus der Barsicherheit durch den Treuhander zur
Verfiigung gestellten Mitteln wird die Zahlstelle die félligen Zinsanspriiche der Anleiheglaubiger
bedienen. Betrage aus der Barsicherheit, die nicht zur Zahlung von falligen Zinsen verwendet
wurden, werden im Verwertungsfall durch den Treuhander verwertet.

Die Emittentin ist berechtigt, alle oder einen Teil der ausstehenden Schuldverschreibungen ab
dem 3. Jahrestag des Begebungstages jederzeit mit einer Kiindigungsfrist von mindestens 30
und hdchstens 60 Tagen durch Bekanntmachung zu kiindigen und vorzeitig wie folgt zurickzu-
zahlen:

e ab dem 3. Jahrestag des Begebungstages (einschlieBlich) bis zum 4. Jahrestag des Bege-
bungstages (ausschlieBlich) 102 % des gekilindigten Nennbetragsanteils der Schuldverschrei-
bungen

* ab dem 4. Jahrestag des Begebungstages (einschlieBlich) bis zum 5. Jahrestag des Bege-
bungstages (ausschlieBlich) 101,5 % des gekindigten Nennbetragsanteils der Schuldver-
schreibungen

e ab dem 5. Jahrestag des Begebungstages (einschlieBlich) bis zum 6. Jahrestag des Bege-
bungstages (ausschlieBlich) 101 % des gekiindigten Nennbetragsanteils der Schuldverschrei-
bungen

e ab dem 6. Jahrestag des Begebungstages (einschlieBlich) bis zum Riickzahlungstag (aus-
schlieBlich) 100,5 % des gekiindigten Nennbetragsanteils der Schuldverschreibungen

jeweils zuzlglich bis zum Tag der Rickzahlung (ausschlieBlich) auf den geklndigten Nennbe-

tragsanteil aufgelaufener und noch nicht gezahlter Zinsen.

Eine vorzeitige ordentliche Kiindigung durch Anleiheglaubiger ist nicht moglich.

Der Treuhander ist nicht verpflichtet fallig Tilgungszahlungen, wenn die Gesellschaft die Anleihe
teilweise oder vollstandig kindigt, zu tberwachen. Die Barsicherheit darf fur Tilgungszahlungen,
wenn die Gesellschaft die Anleihe vorzeitig teilweise kiindigt, nicht verwendet werden. Sollten

14




Teil A. Zusammenfassung

fallige Tilgungszahlungen an die Anleiheglaubiger ausbleiben, wenn die Gesellschaft die Anleihe
vorzeitig teilweise kindigt, ist der Treuhander gemafB Treuhandvertrag verpflichtet nach Fristset-
zung die Anleihe zu kiindigen und die Sicherheiten zu verwerten. Sollte die fallige Riickzahlung
des ausstehenden Nennbetrags auf die Anleihe, am Ende der Laufzeit der Anleihe oder falls die
Gesellschaft die Anleihe vollstandig vorzeitig kiindigt, an die Anleiheglaubiger ausbleiben, ist der
Treuhander verpflichtet die Sicherheiten zu verwerten.

Die Barsicherheit darf unabhéngig vom Verwertungsfall von der Emittentin fir die letzte Zins-und
Tilgungszahlung verwendet werden, wenn diese vollstédndig von der Emittentin geleistet werden
kann. Hierzu muss die Gesellschaft den erforderlichen Zins- und Tilgungsbetrag abziiglich der
Barsicherheit und des Einbehalts auf das Konto des Treuhanders lberweisen, der den vollstan-
digen Betrag an die Zahlstelle zu Auszahlung weiterleitet.

C.9 o Nominaler Die Schuldverschreibungen werden vom 01.10.2017 an mit jahrlich 7 % vom Nennbetrag ver-
Zinssatz zinst. Die Zinsen sind jahrlich nachtraglich am 01. Oktober eines jeden Jahres zahlbar. Die erste
« Datum. ab Zinszahlung ist am 01. Oktober 2018 fallig. Der Zinslauf der Teilschuldverschreibungen endet mit
P Beginn des Tages, an dem sie zur Tilgung fallig werden (und zwar auch dann, wenn die Leistung
dem die Zin- .. A apo S . ) o - ) f
sen zahlbar geman § 193 BGB spater als am Falligkeitstag bewirkt wird). Die Zinsperioden laufen jeweils
werden und vom 01. Oktober (einschlieBlich) bis zum 30. September (einschlieBlich) der Jahre 2017 bis 2024
Falligkeitster- vorbehaltlich einer Kiindigung.
mine

e ist der Zins- Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zurlickgezahlt oder zurlickgekauft und entwertet,
satz nicht werden die Schuldverschreibungen vorbehaltlich einer vorherigen Kindigung nach Ablauf der
festgelegt, Laufzeit, d. h. am 30. September 2024, zum Nennbetrag zuriickgezahlt.

Beschreibung | Samtliche zahlbaren Betrége der Emittentin sind von der Emittentin tiber die Zahlstelle an den
des Basis- Verwahrer oder dessen Order zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen Depotbanken zur
werts, auf. den | Weiterleitung an die Anleihegléubiger zu zahlen. Die Emittentin wird durch Zahlung an den Ver-
er sich stitzt | wahrer oder dessen Order von ihrer Zahlungspflicht gegeniiber den Anleiheglaubigern befreit.

« Falligkeitster- | Falls eine Zahlung auf Kapital oder Zinsen einer Schuldverschreibung an einem Tag zu leisten
min und Ver- | ist, der kein Geschéftstag ist, so erfolgt die Zahlung am n&chstfolgenden Geschéftstag. In die-
einbarungen | Sem Fall steht den betreffenden Anleiheglaubigern weder eine Zahlung noch ein Anspruch auf
fur die Darle- | Verzugszinsen oder eine andere Entschadigung wegen dieser Verzdgerung zu.
henstilgung, Die jahrliche Bruttorendite der Schuldverschreibungen auf Grundlage des Ausgabebetrages von
einschlieBlich | 100 % des Nennbetrages und Riickzahlung bei Ende der Laufzeit entspricht der Nominalverzin-
der Riickzah- | sung und betrégt 7 %. Individuelle Steuern und Kosten bei den Anlegern wurden nicht berlick-
lungsverfah- sichtigt.
ren Name des Vertreters der Schuldtitelinhaber

* Angabe der Ein gemeinsamer Vertreter von Schuldtitelinhabern nach dem Schuldverschreibungsgesetz —
Rendite SchVG wurde bis zum Prospektdatum noch nicht benannt.

¢ Name des Die Emittentin hat jedoch am 11.08.2017 mit der Treuhandgesellschaft Siidbayern GmbH Wirt-
Vertreters der | schaftspriifungsgesellschaft Miinchen, Mannharditstr. 3, 80538 Miinchen, vertreten durch Herrn
Schuldtitelin- | Gjaus Vogt, einen Treuhandvertrag hinsichtlich der Bestellung, Verwaltung und Abwicklung der
haber Anleihe-Sicherheiten zur Besicherung der Anspriiche der Anleihegldubiger abgeschlossen.

C.10 Sc?rzgr?tt(leve Kom- Entfallt. Die Anleihe hat bei der Zinszahlung keine derivative Komponente.

C.11 | Zulassung zum Entfallt. Ein Antrag auf Zulassung der Schuldverschreibungen zum Handel an einem geregelten
Handel an einem | Markt ist nicht vorgesehen. Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Freiverkehr der
geregelten Markt | Bérse Minchen wurde beantragt.

D. Risiken

D.2 | Angaben zu den | Unternehmensbezogene Risiken

zentralen Risiko-
faktoren, die der
Emittentin zu ei-
gen sind

* Bei der Insofinance handelt es sich um ein klassisches Start-up Unternehmen.

* Die Insofinance ist als Holdinggesellschaft vom Geschéftserfolg ihrer zukinftigen Tochterge-
sellschaften abhéangig.

o Es besteht ein erhéhtes Schllisselpersonenrisiko wegen des umfangreichen Know-hows, der
langjéhrigen Kontakte und Geschaftsbeziehungen sowie der Branchenerfahrung der Ge-
schéftsfihrer der Insofinance.

e Es bestehen Risiken aus Interessenkonflikten der Geschéftsfiihrer sowie einer Gesellschafte-
rin der Insofinance.

Spezielle Risiken aus der Geschiftstétigkeit der Insofinance
¢ Die Investition in die Insofinance hat "Blind Pool" Charakter.
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¢ Die Insofinance ist vom deutschsprachigen Immobilienmarkt abhangig.
¢ Die Insofinance Gruppe unterliegt einem Wechselkursrisiko.

o Der geplante Erwerb von Bestandsimmobilien von operativ tatigen mittelstdndischen Unter-
nehmen in Insolvenz oder Sparten von Konzernen in Insolvenz ist risikobehaftet.

* Die Insofinance ist vom Mittelstand und Sparten von Konzernen im deutschsprachigen Raum
abhangig.

o Es besteht die Gefahr, dass einzelne Objekte von der Insofinance zu teuer eingekauft werden.
e Die Immobilien der Insofinance unterliegen einem Bewertungsrisiko.
¢ Die Insofinance kénnte gegen ihren Kriterienankaufskatalog verstoBBen.

¢ Die Insofinance kdnnte trotz ihres internen Risikomanagementsystems Fehlentwicklungen
Ubersehen.

* Die Immobilien der Insofinance kénnten mit Altlasten, Bodenverunreinigungen oder anderen
schadlichen Bodenverénderungen belastet sein.

o Der geschaftliche Erfolg der Insofinance héngt wesentlich davon ab, dass die vereinbarten
Mieterlése vereinnahmt werden.

* Eine etwaige partielle oder weitreichende Zerstérung von Immobilien kann zu Umsatzeinbu-
Ben fuhren.

* Die Insofinance ist von der allgemeinen Entwicklung des Kapital- und Kreditmarkts insgesamt
sowie ggf. von der Entwicklung projektbezogener Finanzierungskonditionen und —
bedingungen abhangig.

¢ Die Insofinance ist im besonderen MafB3e von den Tatigkeiten der MS Industrie AG, der H2
Immobilienobjekte GmbH und der Comindo Creditmanagement GmbH abhéangig.

o Es besteht das Risiko, dass sich die Insofinance im Wettbewerb nicht behaupten kann.
¢ Die Insofinance Gruppe kdnnte nicht ausreichend versichert sein.
o Die steuerrechtlichen Rahmenbedingungen kénnten sich nachteilig verandern.

¢ Die Insofinance kénnte durch gesellschaftsrechtliche Minderheitenrechte Dritter in ihren Ent-
scheidungen beschrankt werden.

D.3

Angaben zu den
zentralen Risiko-
faktoren, die die
Schuldverschrei-
bung betreffen

Die Schuldverschreibung betreffende Risiken

e Schuldverschreibungen sind nicht flir jeden Anleger geeignet. Potenzielle Anleger sollten prii-
fen, ob eine Anlage in die Schuldverschreibung der Insofinance angesichts ihrer jeweiligen
personlichen, wirtschaftlichen und sonstigen Verhéltnisse eine fiir sie geeignete Anlage dar-
stellt.

o Es kann nicht garantiert werden, dass sich nach der Notierungsaufnahme zum Handel an der
Boérse Miinchen ein nennenswerter aktiver Handel mit der Schuldverschreibung der Insofi-
nance ergibt. Die Schuldverschreibungen kdnnten sich dauerhaft zum Teil oder insgesamt als
unveraufBerbar erweisen oder ggf. nur mit einem erheblichen Preisabschlag zu verkaufen sein.

e Sofern das Mindestemissionsvolumen von EUR 7,5 Mio. nicht erreicht wird, kénnten Anleger,
welche Barmittel fiir den Erwerb der Anleihe der Insofinance zuriickgelegt haben, keine
gleichwertige Alternativanlage finden.

e Sofern das Mindestemissionsvolumen von EUR 7,5 Mio. nicht erreicht wird, kénnte die Emit-
tentin nicht in der Lage sein, Anlegern ihre bereits erbrachten Zahlungen zuriickzuzahlen.

e Der Kurs der Schuldverschreibungen der Emittentin kénnte aus einer Reihe von Griinden er-
heblich schwanken, ohne dass dies in einem direkten Zusammenhang mit der Geschéaftstatig-
keit der Insofinance steht.

o Eine Einbeziehung der Schuldverschreibung der Insofinance in den Freiverkehr der Bérse
Miinchen entspricht nicht einer Bérsennotierung an einem organisierten Markt im Sinne des
§ 2 Abs. 5 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG). Dariiber hinaus sind Anleiheglaubiger dem Ri-
siko ausgesetzt, dass die Schuldverschreibung vom Handel an der Bérse ausgeschlossen
wird.

¢ Ein Anleiheglaubiger der festverzinslichen Schuldverschreibung ist besonders dem Risiko
ausgesetzt, dass der Preis der Schuldverschreibung aufgrund von Anderungen des Markizin-
ses sinkt.

o Nach den Regelungen des Gesetzes Uber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen
(Schuldverschreibungsgesetz — SchVG) sind Anleihegldubiger dem Risiko ausgesetzt, Giber-
stimmt zu werden und gegen ihren Willen Rechte gegenuber der Emittentin zu verlieren, die
Anleiheglaubiger durch Mehrheitsbeschluss der Schuldverschreibungsbedingungen beschlie-
Ben.

o Die Schuldverschreibungen vermitteln keine gesellschaftsrechtliche oder unternehmerische
Beteiligung.
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¢ Die Sicherheiten kdnnten die Anspriiche der Anleiheglaubiger im Hinblick auf Zahlungen von
Zinsen und die Riickzahlung des Nennwerts der Schuldverschreibung nicht ausreichend ab-
decken.

* Eine Verwendung der Barsicherheit fir fallige Zinszahlungen kénnte sich nachteilig auf die An-
leihesicherheiten auswirken.

o Eine mogliche Verwertung der verpfandeten Geschéftsanteile bzw. das Vorgehen aus der Zu-
sicherung kdnnte sich fir den Treuh&nder als schwierig erweisen.

o Eine Pflichtverletzung des Treuhéanders kénnte zu Nachteilen fir die Anleiheglaubiger fihren.

o Im Fall einer Liquidation oder Insolvenz der Emittentin besteht die Gefahr der vorrangigen Be-
dienung anderer Verbindlichkeiten, sofern die Sicherheiten die Anspriiche der Anleiheglaubi-
ger im Hinblick auf Zahlungen von Zinsen und die Riickzahlung des Nennwerts der Schuld-
verschreibung nicht ausreichend abdecken.

« Eine mdgliche Neuverschuldung der Insofinance kénnte zu gleichrangigen oder sogar vorran-
gigen Ansprichen fihren.
Die Emittentin ist berechtigt, die Schuldverschreibungen am dem 3. Jahrestag des Bege-
bungstages jederzeit, also auch vor Ende der Laufzeit, vorzeitig zu kiindigen.

¢ Im Falle einer Insolvenz der Emittentin kénnte es mangels bestehender Einlagensicherung fur
die Schuldverschreibungen zu einem Totalverlust fir den Anleger kommen.

E.

Angebot

E.2b

Grlnde fir das
Angebot, Zweck-
bestimmung der
Erlése

Die Insofinance erhélt aus der Emission einen voraussichtlichen Bruttoerlés von TEUR 15.000
bei Ausgabe aller Schuldverschreibungen zu einem Ausgabebetrag von 100 % des Nennbe-
trags. Die von der Insofinance zu tragenden Kosten fir die Emission inkl. Platzierungsprovisio-
nen belaufen sich voraussichtlich auf ca. TEUR 688. Nach Abzug der Kosten ergibt sich ein vo-
raussichtlicher Nettoemissionserlés von TEUR 14.312.

Die Insofinance wird den Emissionserlés fir die Aufnahme ihrer Geschéftstéatigkeit, d. h. fir den
Erwerb von Immobilien bzw. Aufbau eines Immobilienportfolios nach festgelegten Kriterien ver-
wenden.

Zum Prospektdatum beabsichtigt die Gesellschaft, nach Hinterlegung der Barsicherheit in Héhe
von 7% des tats&chlichen Zeichnungsvolumens und des Einbehaltes in H6he von EUR 50.000
auf ein Treuhandkonto des Treuhanders, den Emissionserlés entsprechend der nachfolgenden
Ankaufspriorisierung zu verwenden. Da die Gesellschaft keine Vorvertrage oder verbindlichen
Zusagen hinsichtlich der aufgefiihrten Objekte besitzt, kann der Erwerb der Objekte vollstandig
oder teilweise noch scheitern. Die Gesellschaft wird dann alternative Objekte, die dem Kriterien-
katalog entsprechen in das Portfolio aufnehmen. Aus dem Emissionserlés wird vorab ein Betrag
in Héhe von EUR 1.050.000 als Barsicherheit und ein Betrag in H6he von EUR 50.000 als Ein-
behalt auf einem Treuhandkonto hinterlegt.

1. Die Gesellschaft beabsichtigt, einen Betrag von bis zu EUR 3.030.000 zum Erwerb ei-
ner Immobilie in Pfullingen einzusetzen.

2. Die Gesellschaft beabsichtigt einen Betrag von bis zu EUR 2.520.000 zum Erwerb ei-
ner Immobilie in Burghausen einzusetzen.

3. Die Gesellschaft beabsichtigt einen Betrag von bis zu EUR 5.610.000 zum Erwerb ei-
ner Immobilie in Hostmar einzusetzen.

4. Die Gesellschaft beabsichtigt einen Betrag von bis zu EUR 1.806.000 zum Erwerb ei-
ner Immobilie in Lehre einzusetzen.

E.3

Angebotskonditi-
onen

Die Emittentin bietet EUR 15.000.000 7 % Schuldverschreibungen mit Falligkeit am
30. September 2024 an (das ,Angebot").

Das Angebot besteht aus einem 6ffentlichen Angebot in der Bundesrepublik Deutschland durch
die Emittentin Uber die Zeichnungsfunktionalitat des borslichen Handelssystems MAX-ONE der
Bérse Miinchen fir die Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftréagen (die ,Zeichnungs-
funktionalitat”).

Die Schuldverschreibungen werden ausschlieBlich durch die Emittentin 6ffentlich in der Bundes-
republik Deutschland angeboten. Die Platzierung der Schuldverschreibungen wird durch Selling
Agents unterstiitzt. Zusatzlich ist eine Privatplatzierung an qualifizierte Anleger in der Bundesre-
publik Deutschland sowie in bestimmten weiteren Staaten auBerhalb Deutschlands, (mit Aus-
nahme von den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Australien und Japan) geplant.

Das offentliche Angebot richtet sich an alle potentiellen Anleger der Bundesrepublik Deutschland
und ist nicht auf bestimmte Kategorien potenzieller Investoren beschrankt.
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Es gibt keine festgelegten Tranchen der Schuldverschreibungen fiir das 6ffentliche Angebot und
die Privatplatzierung. Der Mindestbetrag fiir Zeichnungsangebote fiir Schuldverschreibungen
liegt bei TEUR 10.

Das Mindestemissionsvolumen liegt bei EUR 7.500.000. Wird das Mindestemissionsvolumen in-
nerhalb der Angebotsfrist nicht vollstandig gezeichnet bzw. werden innerhalb der Angebotsfrist
nicht verbindlich Angebote zur Zeichnung von Schuldverschreibungen im Ausmaf des Min-
destemissionsvolumens abgegeben, so wird die Emission abgebrochen und die Schuldver-
schreibungen werden nicht begeben. Bereits erbrachte Zahlungen werden in diesem Fall zu-
rickgezahlt.

Anleger, die im Rahmen des &ffentlichen Angebots Zeichnungsangebote fiir Schuldverschrei-
bungen abgeben mdéchten, kénnen diese Uber ihre jeweilige Depotbank wahrend des Angebots-
zeitraums (wie nachstehend definiert) abgeben. Dies setzt voraus, dass die Depotbank (i) als
Marktteilnehmer an der Bérse Miinchen zugelassen ist oder iber einen an der Bérse Miinchen
zugelassenen Handelsteilnehmer Zugang zum Handel hat, (i) Gber einen MAX-ONE-Zugang
verfugt und (iii) zur Nutzung der MAX-ONE-Zeichnungsfunktionalitét auf der Grundlage der Nut-
zungsbedingungen der Bayerische Bérse AG berechtigt und in der Lage ist (der ,Handelsteil-
nehmer®). Der Handelsteilnehmer stellt fir den Anleger auf dessen Aufforderung anonymisierte
Zeichnungsangebote (ber die Zeichnungsfunktionalitat ein.

Der Erwerb der Schuldverschreibungen im Rahmen der Privatplatzierung erfolgt fir ausgewahlte
Investoren (iber einen von der Gesellschaft zur Verfligung gestellten Zeichnungsschein.

Die Baader Bank in ihrer Funktion als Orderbuchmanager sammelt in dem Orderbuch die
Kaufangebote der Handelsteilnehmer bzw. die liber Zeichnungsscheine eingereichten Kaufan-
gebote, kann das Orderbuch mindestens einmal téglich erstmals nach Erreichen des Mindest-
zeichnungsvolumens wéhrend des Angebotszeitraums sperren (der Zeitabschnitt zwischen Be-
ginn des Angebots und der ersten Sperrung bzw. zwischen jeder weiteren Sperrung wird nach-
folgend jeweils als ein ,Zeitabschnitt” bezeichnet) und kann die in dem jeweiligen Zeitabschnitt
eingegangenen Kaufangebote in Abstimmung mit der Emittentin annehmen. Kaufangebote, die
nach dem Ende eines Zeitabschnitts eingestellt werden, werden jeweils im nachsten Zeitab-
schnitt berticksichtigt.

Durch die Annahme der Kaufangebote durch die Baader Bank in Abstimmung mit der Emittentin
kommt ein Kaufvertrag tber die Schuldverschreibungen zustande, der unter der auflésenden
Bedingung steht, dass die Schuldverschreibungen an dem Begebungstag nicht begeben wer-
den. Erfullungstag ist der in den Anleihebedingungen genannte Begebungstag, der zugleich Va-
lutatag ist.

Der Angebotszeitraum, wahrend dessen Anleger die Mdglichkeit erhalten, Zeichnungsangebote
abzugeben, beginnt am 18. September 2017 und endet am 29. September 2017 um 15:00 Uhr
(der ,Angebotszeitraum®). Im Falle einer Uberzeichnung endet der Angebotszeitraum fiir das 6f-
fentliche Angebot jedoch vor dem bezeichneten Termin, und zwar mit dem Bérsentag, an dem
die Uberzeichnung eingetreten ist.

Die Schuldverschreibungen werden voraussichtlich am 01. Oktober 2017 ausgegeben. Die An-
zahl der zu emittierenden Schuldverschreibungen wird nach dem Ende des Angebotszeitraums
geman den erhaltenen Zeichnungsangeboten bestimmt und wird zusammen mit dem Ergebnis
des Angebots voraussichtlich am 02. Oktober 2017 im Wege einer Pressemitteilung auf der In-
ternetseite der Emittentin (www.insofinance-immo.com unter der Rubrik ,Investor Relations” mit
dem Unterpunkt ,Wertpapierprospekt®) veréffentlicht. Die Emittentin behalt sich vor, das Ergeb-
nis sowie Zwischenstéande bereits vorher zu verdffentlichen.

E.4

Far das Angebot
wesentliche Inte-
ressen und Inte-
ressenskonflikte

Die GCI Management Consulting GmbH, Miinchen, die Portfolio Control GmbH, Starnberg, die
Portfolio Financial Services GmbH, Starnberg, sowie die Bayrische Bérse AG, Miinchen, haben
ein Interesse an der erfolgreichen Platzierung der Anleihe, da sie nur im Erfolgsfall eine provisi-
onsabhangige Vergltung erhalten.

Die MS Industrie AG, die H2 Immobilienobjekte GmbH und die Comindo Creditmanagement
GmbH haben mit der Emittentin einen Vertrag Uber die Betreuung des zukinftigen Immobilien-
portfolios abgeschlossen. Der Vertrag steht unter der aufschiebenden Bedingung der erfolgrei-
chen Begebung der Anleihe. Somit haben die genannten Parteien ein Interesse an dem Ange-
bot, da nur nach erfolgreicher Begebung der Vertrag mit der Emittentin zustande kommt.

Die GCI Management Consulting GmbH ist Gesellschafterin der Emittentin und hat mit dieser ei-
nen Vertrag Uber die Beratung und Unterstltzung bei der Begebung der Anleihe geschlossen.
Diese gesellschaftsrechtliche und vertragliche Verflechtung kann zu Interessenkonflikten fiihren,
da hier die Gefahr besteht, dass die von der GCl Management Consulting GmbH bezogene
Dienstleistung bei einem anderen Anbieter glinstiger bzw. zu einem besseren Preis-
/Leistungsverhéltnis bezogen werden kdnnte. In diesem Fall besteht die Gefahr, dass mdgliche
Kostensenkungspotenziale bei der Insofinance nicht ausgeschopft werden.
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E.7

Schatzung der
Ausgaben, die
dem Anleger von
der Emittentin
oder Anbieter in
Rechnung ge-
stellt werden

Den Zeichnern werden von der Emittentin im Zusammenhang mit dem Erwerb der Schuldver-
schreibungen keine Ausgaben oder Geblihren in Rechnung gestellt.
Die Anleger haben sich selbst liber Kosten und Steuern zu informieren, die im Zusammenhang

mit den Schuldverschreibungen anfallen kénnen, einschlieBlich etwaiger Gebihren der Depot-
banken in Verbindung mit der Zeichnung und dem Halten der Schuldverschreibungen.

19




Teil A. Zusammenfassung

(Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden frei.)
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TEIL B.

RISIKOFAKTOREN

Hinweis zur Verwendung von Bezeichnungen

Die
GmbH, Minchen, wird im Folgenden auch ,Insofi-

Insofinance Industrial Real Estate Holding
nance“, ,Emittentin“ oder ,Gesellschaft® sowie zu-
sammen mit ihren zukilnftigen Tochtergesellschaften

sInsofinance Gruppe" oder ,,Gruppe“ genannt.

Allgemeine Hinweise zu den Risikofaktoren

Vor einer Entscheidung (ber die Zeichnung oder den
Kauf der in diesem Prospekt beschriebenen Schuld-
verschreibungen der Insofinance sollten potenzielle
Anleger insbesondere die folgenden Risikofaktoren
sorgfaltig lesen und abwé&gen. Gleiches gilt fur alle
weiteren in diesem Prospekt enthaltenen Informatio-
nen. Sowohl die Vermdgens-, Finanz- und Ertragsla-
ge als auch der mdgliche spéatere Borsenkurs der
Schuldverschreibungen der Insofinance sowie in ei-
nigen Fallen der Fortbestand der Emittentin kénnten
durch jedes einzelne oder jede denkbare Kombinati-
on der nachfolgenden Risiken wesentlich nachteilig
beeinflusst werden und Investoren kénnten ihr inves-
tiertes Geld teilweise oder ganz verlieren.

Die im Folgenden aufgeflhrten Risiken sind nach
Einschatzung der Emittentin fir diese und die
Schuldverschreibungen von wesentlicher Bedeutung.

Dartiber hinausgehende Risiken sind der Emittentin

nach derzeitigem Kenntnisstand nicht bekannt. Wei-
tere Risiken oder Unsicherheiten, die der Emittentin
gegenwartig nicht bekannt sind, kénnten den Ge-
schéftsbetrieb der Insofinance ebenfalls erheblich
beeintrachtigen.

Die gewahlte Reihenfolge der Risiken enthalt keine
Aussage Uber die Eintrittswahrscheinlichkeit der im
Folgenden dargestellten Risiken oder das Ausmal
mdglicher Beeintrachtigungen des Geschéaftsbetriebs
der Insofinance. Die genannten Risiken kénnen ein-

zeln oder kumulativ eintreten.

1. Unternehmens- und branchenbezo-
gene Risiken

1.1. Risiken als Start-Up Unternehmen

Bei der Insofinance handelt es sich um ein klassi-
sches Start-up Unternehmen. Dies bedeutet, dass
bei der Gesellschaft zwar bislang Griindungskosten
und Ingangsetzungsaufwendungen angefallen sind,
jedoch die Gesellschaft ihre Geschéftstétigkeit noch
nicht aufgenommen hat. Dies kann erst nach der
Ausgabe der Schuldverschreibungen und Verein-
nahmung des Emissionserldses durch die Emittentin
erfolgen.
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Auch nach Vereinnahmung des Emissionserléses
der Schuldverschreibungen kénnte es der Insofi-
nance nicht gelingen geeignete Immobilienobjekte zu
akquirieren bzw. zu erwerben.

Die Insofinance plant zukinftig, vorwiegend Immobi-
lien von Unternehmen in Insolvenz zu erwerben.
Beim Erwerb von Immobilien von insolventen Gesell-
schaften bedarf es oft einer raschen Abwicklung des
Verkaufsprozesses, da die zeithahe Vereinnahmung
des VerauBerungserléses fir das insolvente Unter-
nehmen bzw. den Insolvenzverwalter von maBgebli-
cher Bedeutung ist. Es besteht daher das Risiko,
dass die Insofinance von einem anderen Kaufinte-
ressenten mit einer schnelleren Kaufentscheidung
Uberboten wird.

Sollte sich das Geschaftsmodell der Insofinance aus
vorgenannten Griinden als nicht tragfahig erweisen,
wére die Insofinance Gruppe und damit auch die
Gesellschaft in ihrem Fortbestand gefahrdet.

1.2. Die Insofinance ist als Holdinggesellschaft
vom Geschaftserfolg ihrer zukiinftigen

Tochtergesellschaften abhéangig.

Der Geschéftszweck der Insofinance ist u. a. der
Kauf von Immobilien und die Griindung von Tochter-
gesellschaften.

Da sich der operative Geschaftsbetrieb weitgehend
in den zukinftigen Tochtergesellschaften vollziehen
wird, wird der wirtschaftliche Erfolg der Insofinance in
fundamentaler Weise vom Geschaftserfolg sowie
von der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage dieser
Nur
falls diese nachhaltig Gewinne ausschitten werden

zukinftigen Tochtergesellschaften abhangen.

bzw. ihre Zins- und Tilgungszahlungen auf die von
der Gesellschaft zuklnftig gewéhrten Darlehen erfl-
len, kann es zu einem nennenswerten Mittelzufluss

bei der Emittentin kommen.

Ein teilweises oder vollstdndiges Ausbleiben von zu-
klnftigen Gewinnausschuttungen kann erheblich ne-
gative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft haben. Des Weite-
ren besteht das Risiko einer eventuellen Wertberich-
tigung des Beteiligungsansatzes, von Forderungs-
wertberichtigungen und von fehlenden Ertrdgen aus
Darlehensvereinbarungen. Im unginstigsten Fall
kénnten die geschilderten Risiken den Fortbestand
der Gruppe und auch der Emittentin gefahrden.

1.3. Es besteht ein erhohtes Schliisselperso-

nenrisiko.

Zentrale Komponenten fir einen mdglichen kinftigen
Erfolg der Insofinance bilden nach Einschatzung der
Emittentin das umfangreiche Know-how, die langjéh-
rigen Kontakte und Geschéftsbeziehungen sowie die
Branchenerfahrung ihrer Geschéftsfiihrer und Grin-
dungsgesellschafter.

Das Geschéftsflhrungsmitglied, Herr  Heinrich
StrauB3, ist zugleich Vorstand und Uber Beteiligungs-
gesellschaften auch mittelbarer Aktionar der CIRA
Immobilien AG. Die CIRA Immobilien AG wiederum
ist Gesellschafterin der Emittentin. Die CIRA Immobi-
lien AG erwirbt problembehaftete gewerbliche Immo-
bilien, um strukturelle Verwertungshindernisse zu
beheben und die Immobilien nachhaltig zu revitalisie-

ren.

Das Geschéftsfihrungsmitglied, Herr Andrea Fioc-
chetta, ist zugleich Geschéaftsflhrer der Beno Immo-
bilien GmbH. Die Beno Immobilien GmbH ist ein mo-
derner Allrounddienstleister zur Optimierung der
Rentabilitdit gewerblich genutzter Immobilien. Die
Beno Immobilien GmbH fokussiert sich, wie die Inso-
finance, auf rein industriell genutzte Liegenschaften
und erwirbt diese zum Zweck der dauerhaften Rick-
vermietung.

Ein etwaiges Ausscheiden bzw. ein Verlust, eine
teilweise oder vollstandige Arbeitsunfahigkeit oder
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eine sonstig geartete, physisch oder psychisch be-
dingte Verminderung der Leistung der vorgenannten
Personen kénnte sich negativ auf die Unterneh-
mensentwicklung auswirken.

Sollten sich die dargestellten Personalrisiken reali-
sieren, kénnte dies nachteilige Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe
und damit der Emittentin haben.

1.4. Es bestehen Risiken aus Interessenkon-
flikten.

Der Geschéaftsfuhrer der Insofinance, Herr Heinrich
StrauB3, ist Vorstand und Uber Beteiligungsgesell-
schaften auch mittelbarer Aktionar der CIRA Immobi-
lien AG. Die CIRA Immobilien AG ist wiederum Ge-
sellschafterin der Insofinance. In der Doppelrolle von
Heinrich StrauB als Geschéftsfiihrer der Emittentin
einerseits und Vorstand einer Gesellschafterin sowie
mittelbarer Gesellschafter der Emittentin anderer-
seits kdnnte ein potenzieller Interessenkonflikt ange-
legt sein. So kdnnte das Interesse eines Geschéfts-
fihrers darin bestehen, das Kapital in der Gesell-
schaft zu halten, wéhrend das Interesse eines Ge-
sellschafters der Emittentin darin bestehen kénnte,
Gewinnausschittungen vorzunehmen. Ferner kann
es zu Interessenkonflikten kommen, wenn z. B. eine
Dienstleistung von der CIRA Immobilien AG oder von
einem verbundenen Unternehmen der CIRA Immobi-
lien AG bezogen werden sollte, obwohl diese Leis-
tung bei einem anderen Anbieter glinstiger bzw. zu
einem besseren Preis-/Leistungsverhéltnis zu bezie-
hen wéare. Dann wirden bei der Insofinance mdgli-
che Kostensenkungspotenziale nicht ausgeschopft
werden. Ferner kann es zu Interessenkonflikten be-
zlglich des Umgangs mit sensiblen Informationen
und Geschaftsgeheimnissen kommen.

Der weitere Geschéftsfliihrer der Insofinance, Herr
Andrea Fiocchetta, ist Geschaftsfihrer der Beno
Immobilien GmbH, einem Wettbewerber der Emitten-
tin. In der Doppelrolle von Andrea Fiocchetta als Ge-

schéftsfihrer der Emittentin einerseits und Ge-
schaftsfiihrer einer Wettbewerberin der Emittentin
andererseits kdnnte ein potenzieller Interessenkon-
flikt angelegt sein. Auch in diesem Fall kann es zu In-
teressenkonflikten und daraus resultierenden Risiko-
potenzialen bspw. bezlglich des Umgangs mit sen-
siblen Informationen und Geschaftsgeheimnissen
kommen. Dies gilt etwa beim Ankaufsprozess einer
Immobilie, da Herr Fiocchetta Gber die Kaufpreisan-
gebote sowohl der Emittentin als auch der Beno Im-

mobilen GmbH informiert wére.

Die MS Industrie AG und weitere Partner haben mit
der Insofinance einen Asset-Management Vertrag
geschlossen. Vertragsinhalt ist die umfassende Be-
treuung des Immobilienportfolios einschlieBlich der
Geschéftsbesorgung der Insofinance bzw. ihrer zu-
kiinftigen Tochtergesellschaften. Das Geschéaftsfih-
rungsmitglied Andrea Fiocchetta ist Angestellter der
MS Industrie AG. Diese personelle und vertragliche
Verflechtung kann zu Interessenkonflikten fihren, da
auch hier die Gefahr besteht, dass die von der MS
Industrie AG bezogene Dienstleistung bei einem an-
deren Anbieter gunstiger bzw. zu einem besseren
Preis-/Leistungsverhaltnis bezogen werden kénnte.
Auch in diesem Fall besteht die Gefahr, dass mdogli-
che Kostensenkungspotenziale bei der Insofinance
nicht ausgeschodpft werden.

GemaB 37 Abs.1 GmbHG ist die Gesellschafterver-
sammlung gegenulber der Geschaftsfiihrung der Ge-
sellschaft weisungsbefugt. In dieser Weisungsbefug-
nis kénnte ein potenzieller Interessenkonflikt ange-
legt sein. Denn das Interesse eines Geschaftsfihrers
konnte darin bestehen, das Kapital in der Gesell-
schaft zu halten, wahrend das Interesse einer Ge-
sellschafterin der Emittentin darin bestehen kénnte,
Gewinnausschiittungen vorzunehmen. Durch Wei-
sungen durch die Gesellschafter kénnte die Ge-
schaftsfiihrung zu Handlungen verpflichtet werden,
die den Fortbestand der Gesellschaft oder deren
wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit beeintrachtigen
kénnen.
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Die Realisierung der vorgenannten Risiken kénnte
sich erheblich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Gruppe und damit der Emittentin
auswirken.

1.5. Spezielle Risiken aus der Geschéftstatig-
keit der Insofinance

1.5.1. Die Investition in die Insofinance hat
,»Blind Pool“ Charakter.

Kunftige Investitionsvorhaben der Insofinance stehen
zum Prospektdatum noch nicht verbindlich fest. Eine
Investition in die Schuldverschreibungen hat daher
,Blind-Pool“ Charakter, da der Anleger nicht weif3, fur
welche konkreten Immobilienobjekte die Emittentin
den Emissionserlds tatsadchlich verwenden wird.
Deshalb muss damit gerechnet werden, dass derzeit
avisierte Immobilienobjekte im Ganzen oder teilweise
bzw. zu den geplanten Bedingungen nicht realisiert
werden kdnnen und durch andere Immobilienobjekte
ersetzt werden missen. In diesem Zusammenhang
sind Entwicklungen mdglich, die sich erheblich nega-
tiv auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der
Insofinance Gruppe und damit der Emittentin auswir-
ken kénnen.

1.5.2. Die Insofinance ist vom deutschspra-
chigen Immobilienmarkt abhéngig.

Die Insofinance wird in der Assetklasse ,Light Indust-
rial Real Estate” tatig sein. Dabei konzentriert sie
sich auf den Erwerb, die Finanzierung, Verwaltung
und Optimierung betriebsnotwendiger Immobilienob-
jekte mit bestehenden Mietern. Geographisch wird
die Insofinance ausschlieB3lich auf dem deutschspra-
chigen Immobilienmarkt tétig sein. Die einzelnen In-
vestitionsobjekte sollen in eigenstédndigen Tochter-
gesellschaften positioniert werden.

Der wirtschaftliche Erfolg der Geschéftstatigkeit der
Insofinance ist daher von der Entwicklung des
deutschsprachigen Immobilienmarkts abhangig. Der

Markt fir Gewerbeimmobilien hat sich in den ver-
gangenen Jahren durchweg positiv entwickelt. Dass
diese positive Entwicklung anhélt, kann jedoch nicht
garantiert werden.

Der Immobilienmarkt unterliegt vielfaltigen Schwan-
kungen und ist — neben den grundlegenden markt-
wirtschaftlichen Auswirkungen von Angebot und
Nachfrage — auch wesentlich von einer Vielzahl an-
derer externer Faktoren abhangig, die von der Inso-
finance nicht beeinflussbar und auch nicht immer
vorhersehbar sind. Dies sind z. B. volkswirtschaftli-
che Faktoren oder die Entwicklung der Geld-, Kapi-
tal- und Finanzmarkte.

Dabei ist zu bedenken, dass die Entwicklung des
Immobilienmarkts im deutschsprachigen Raum in
den letzten Jahren durch die extreme Niedrigzinspo-
litik der Europaischen Zentralbank und das hieraus
resultierende glinstige Zinsniveau positiv beeinflusst
wurde. Ohne die geldpolitischen MaBnahmen der
Europaischen Zentralbank lage das Zinsniveau deut-
lich Gber den aktuellen Werten. Sollten sich jedoch
Kritiker der Niedrigzinspolitik durchsetzen, so waére
die Niedrigzinspolitik der Europadischen Zentralbank
wohl bald beendet. Fir diesen Fall ware auch mit
steigenden Zinsen flr Immobilienkredite zu rechnen,
was sich wiederum negativ auf den Markt fir Gewer-
beimmobilien auswirken wirde.

Eine solche negative Entwicklung des Immobilien-
markts im deutschsprachigen Raum kénnte sich ne-
gativ auf die Geschéftstatigkeit der Insofinance
Gruppe und damit der Emittentin auswirken.

1.5.3. Die Insofinance Gruppe unterliegt ei-
nem Wechselkursrisiko.

Geographisch fokussiert sich die Gesellschaft auf
den deutschsprachigen Raum. Sollte die Gesell-
schaft einen Teil ihrer Ertrdge in der deutschsprachi-
gen Schweiz erwirtschaften, unterliegt die Gesell-
schaft grundsétzlich einem Wechselkursrisiko. In den
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vergangenen Jahren unterlag der Wechselkurs von
Schweizer Franken und Euro keinerlei Schwankun-
gen, da der Euro-Kurs von der Schweizer National-
bank kinstlich billig gehalten wurde. Diese Politik
des Mindestkurses hat die Schweizer Nationalbank
nun aufgegeben. Insbesondere ein fallender Kurs
des Euro gegenliber dem Schweizer Franken héatte
negative Auswirkungen auf die Insofinance Gruppe.
Da der Jahresabschluss der Insofinance in Euro auf-
gestellt wird, werden zukiinftig die Fremdwahrungs-
geschéfte und die nicht auf Euro lautenden Positio-
nen zu den am Ende der jeweiligen Periode gelten-
den Wechselkurs in Euro umgerechnet werden. Soll-
ten infolge von Wé&hrungsschwankungen Ertrage, die
in Schweizer Franken anfallen, bei der Umrechnung
in Euro niedriger ausfallen oder Aufwendungen, die
in Schweizer Franken anfallen, bei der Umrechnung
in Euro héher ausfallen, kénnte dies negative Aus-
wirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Insofinance Gruppe und damit der Emitten-
tin haben.

1.5.4. Die Insofinance plant Giberwiegend Im-
mobilien von Unternehmen in Insol-
venz zu erwerben.

Die Insofinance plant Bestandsimmobilien von ope-
rativ tatigen mittelstdndischen Unternehmen in Insol-
venz oder Sparten von Konzernen in Insolvenz zu
Ubernehmen und diese anschlieBend an die neuen
Investoren, die das operative Geschéaft des insolven-
ten Unternehmens Ubernommen haben, zurlick zu
vermieten. Die Ubernahme der Immobilien erfolgt je-
doch nur, wenn die Immobilie bereits wieder vermie-

tet ist.

Sollte den neuen Unternehmen die langfristige posi-
tive Fortfihrung der Gesellschaft nicht gelingen, wé-
re die Insofinance zwar Eigentimerin der werthalti-
gen Immobilie, misste aber mit Mietausféllen rechen
und einen neuen Mieter fir die Immobile suchen. Da
die Insofinance ausschlieBlich industriell genutzte

Bestandsimmobilien erwerben wird, kénnte es ihr

nicht oder nur mit erheblichem zeitlichem und wirt-
schaftlichem Aufwand gelingen, einen der industriel-
len Nutzung entsprechenden Mieter zu finden.

Der geplante Erwerb von Immobilien von Unterneh-
men in Insolvenz kdnnte daher erhebliche negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Gruppe und damit der Emittentin ha-
ben.
1.5.5. Die Insofinance Gruppe ist vom Mittel-
stand und Sparten von Konzernen im
deutschsprachigen Raum abhéngig.

Um erfolgreich Akquisitionen von Immobilienprojek-
ten durchzuflihren, muss die Insofinance unter ande-
rem geeignete mittelstdndische Unternehmen mit ei-
ner guten Fortfihrungsprognose identifizieren, die ih-
re Bestandsimmobilien verduBern mdchten.

Bislang zeigte sich der deutschsprachige Mittelstand
von der Staatsschuldenkrise und den davon ausge-
henden Finanzmarktturbulenzen weitgehend unbe-
rihrt. Dennoch kénnen erneute Krisenszenarien
nicht ausgeschlossen werden, welche auch den
deutschsprachigen Mittelstand empfindlich treffen
kénnen. In diesem Fall kénnte es der Insofinance
Gruppe nicht gelingen, geeignete Immobilienprojekte
zu akquirieren, was sich erheblich negativ auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe
und damit der Emittentin auswirken kdnnte.

1.5.6. Die Immobilien der Insofinance unter-
liegen einem zukiinftigen Ankaufswer-
trisiko.

MaBgeblich fir den geschéftlichen Erfolg der Insofi-
nance ist die Akquisition geeigneter Immobilien. Soll-
te es der Insofinance nicht gelingen, geeignete Ob-
jekte zu akquirieren, ware die Gesellschaft in ihrem
Fortbestand geféhrdet.
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Bei der Akquisition von Immobilien ist der Kaufpreis
von entscheidender Bedeutung. Bei der Bewertung
von Immobilien bzw. Objektgesellschaften spielt eine
Vielzahl von Faktoren eine Rolle, die im Einzelfall
teilweise subjektiv eingeschétzt werden missen. Die
beim Erwerb von der Emittentin aufgestellten An-
nahmen und Pramissen kénnten sich daher im
Nachhinein ganz oder teilweise als unrichtig oder
unzutreffend herausstellen.

Die Insofinance plant vor jedem Ankauf einer Immo-
bilie eine Due Diligence (eine mit ,gebotener Sorg-
falt* durchgefihrte Risikoprtfung) durchzufiihren, um
den Wert der jeweiligen Immobilie ermitteln zu kdn-
nen. Wenn mdglich sollen fur die Immobilien Wert-
gutachten vorliegen. Vereinzelt kénnte jedoch bei in-
teressanten Objekten auf das Vorliegen eines sol-
chen Wertgutachtens verzichtet werden, insbesonde-
re wenn ein Insolvenzverwalter zeitnah eine Immobi-
lie, die zur Insolvenzmasse gehért, verauBern méch-
te. Erwerbsgrundlage wére in einem solchen Fall al-
lein die von der Insofinance durchgefiihrte Due Dili-
gence. Hierbei kann nicht ausgeschlossen werden,
dass bei einer Due Diligence einzelne wertbildende
Faktoren falsch eingeschétzt werden. Selbst bei Vor-
liegen eines Wertgutachtens kann nicht vollstédndig
ausgeschlossen werden, dass die Bewertung objek-
tiv fehlerbehaftet ist. Es besteht daher die Gefahr,
dass einzelne Objekte zu teuer eingekauft werden.

Die Insofinance plant Uber zukiinftige Tochtergesell-
schaften, betriebsnotwenige Immobilien u. a. von Un-
ternehmen in Insolvenz zu erwerben. Es kann nicht
gewabhrleistet werden, dass es der Insofinance zu-
klnftig gelingen wird, dieses Risiko durch eine ent-
sprechende Auswahl von Immobilien Uber ihre zu-
kiinftige Tochtergesellschaften zu diversifizieren. Die
anfangliche geringe Risikodiversifikation kdnnte zu
einer Kumulation negativer wirtschaftlicher Entwick-
lungen im Immobilienportfolio innerhalb kurzer Zeit-

rdume flhren.

Die Realisierung der vorgenannten Risiken wirde
die Rentabilitdt der Geschéftstatigkeit der Gruppe
erheblich beeintrachtigen und kdnnte sich somit ne-
gativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Gruppe und damit der Emittentin auswirken.

1.5.7. Die Immobilien der zukiinftigen Insofi-
nance Gruppe unterliegen einem Be-
wertungstrisiko.

Die Insofinance plant ihre Immobilienobjekte auf der
Basis von selbst oder von externen Gutachtern er-
stellten Bewertungen zu erwerben. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass derartige Bewertun-
gen objektiv fehlerbehaftet sind. Eine solche falsche
Bewertung kénnte sich daraus ergeben, dass sich
der Ersteller des Gutachtens in seiner Einschatzung
getduscht hat. Weiterhin kénnten sich entscheidende
Bewertungsfaktoren, die zum Zeitpunkt der Erstel-
lung des Gutachtens noch nicht voraussehbar wa-
ren, wie das Umfeld des Objektes, neue rechtliche
Vorgaben etc., mit der Zeit entscheidend &ndern. Ein
Immobilienbewertungsgutachten ist dartber hinaus
kein Garant dafiir, dass der dargestellte Wert fir ein
Objekt tatsachlich zu erzielen ist; vielmehr stellt die-
se Bewertung nur eine momentane Entscheidungs-
hilfe dar, die nicht unbedingt auf eine zu einem spa-
teren Zeitpunkt ggf. verédnderte Marktsituation Bezug
nimmt.

Problematisch kénnten vor allem Gutachten mit zu
hoher Bewertung sein. Denn dies kdénnte zur Folge
haben, dass das betreffende Objekt zu teuer ange-
kauft wurde und im Nachhinein abgewertet werden
muisste, was wiederum eine Ergebnisverschlechte-
rung fir die Insofinance Gruppe bedeuten wirde.
Der zukinftige Erwerb einer Immobilie aufgrund ei-
nes fehlerbehafteten Gutachtens wirde sich nachtei-
lig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gruppe und damit der Gesellschaft auswirken.
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1.5.8. Die Insofinance kénnte gegen ihren

Kriterienankaufskatalog verstoBen.

Die Insofinance plant, nach klar definierten selbst
auferlegten Muss- und Soll-Kriterien zu investieren.
Die Muss-Kriterien mussen unbedingt, die Soll-
Kriterien miissen mindestens zur Halfte erfillt sein.
Sollte die Gesellschaft bewusst oder unbewusst ge-
gen den Kriterienankaufskatalog verstoBen, kénnte
es zu Fehlinvestitionen und notwendigen Abwertun-
gen der Immobilien kommen. Dies wirde sich nach-
teilig auf die Vermbgens-, Finanz- und Ertragslage
der Gruppe und damit der Gesellschaft auswirken.
1.5.9. Die Insofinance kénnte trotz ihres in-
ternen Risikomanagementsystems
Fehlentwicklungen libersehen.

Die Insofinance plant ein internes Risikomanage-
mentsystem einzurichten, welches ihr zuklnftig hel-
fen soll, drohende Geschéfts- und Unternehmensri-
siken der zukinftigen Tochtergesellschaften und der
Mieter rechtzeitig zu erkennen. Sollte die Insofinance
zuklnftig trotz des internen Risikomanagementsys-
tems Fehlentwicklungen Ubersehen, hatte dies nega-
tive Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Gruppe und der Emittentin.

1.5.10. Die zukinftigen Immobilien der Insofi-
nance Gruppe unterliegen einem Alt-
lastenrisiko.

Ein Soll-Kriterium fir den Erwerb einer Immobilie
durch die Insofinance ist das Vorliegen eines Altlas-
tengutachtens, wenn Anhaltspunkte flr einen Altlas-
tenverdacht bestehen. Da es sich lediglich um ein
Soll-Kriterium handelt, kénnte die Insofinance ver-
einzelt auch Immobilien ohne entsprechendes Altlas-
tengutachten erwerben. In diesem Fall kénnten még-
liche Altlasten auf dem Grundstlick vorhanden sein.
Selbst wenn ein solches Gutachten vorlage, kénnte
dieses fehlerbehaftet sein und es sich zu einem spé-
teren Zeitpunkt herausstellen, dass entgegen des

Gutachtens doch Altlasten vorhanden sind. Daher
tragen die Insofinance und ihre zukiinftigen Tochter-
gesellschaften das Risiko, dass die sich zukinftig in
ihrem Eigentum befindlichen Grundstiicke mit Altlas-
ten, Bodenverunreinigungen oder anderen schadli-
chen Bodenveranderungen belastet sind und dass
sie wegen einer Beseitigung dieser Belastungen
durch offentliche Stellen oder private Dritte in An-
spruch genommen werden. Ein Ausschluss der Haf-
tung flr Altlasten, Bodenverunreinigungen oder an-
dere schédliche Bodenverédnderungen ist — wenn
Uberhaupt — rechtlich nur eingeschrankt méglich.

Sollten bei erworbenen Immobilien aufgrund der vor-
gefundenen Gebaude- oder Bodenverhéltnisse, etwa
Belastungen der Bausubstanz, hoher Grundwasser-
stand oder &hnliches, zusatzliche MaBnahmen zur
exakten Bestimmung der Problematik erforderlich
werden, kénnte dies zu entsprechenden Nachteilen,
insbesondere zu zusatzlichen Kosten, Verzégerun-
gen und schlechteren Vermietungs- und Verwer-
tungsmdglichkeiten fihren, was sich nachteilig auf
die Geschéftstatigkeit der Insofinance Gruppe aus-
wirken kénnte.

Mégliche Inanspruchnahmen kénnten sich u. a. auf

gutachterliche  Untersuchungen, Sicherungsmaf3-
nahmen, Beseitigung und Entsorgung von schédlich
veranderten Bdden, Gebaudeteilen oder sonstigen
Gegenstanden, Sauberung von verunreinigtem
Grundwasser sowie auf Ersatz der durch Altlasten,
Bodenverunreinigungen oder andere schéadliche Bo-
denveranderungen verursachten Kosten und Scha-
den richten. Selbst wenn die Insofinance Gruppe
nicht selbst fir die schadlichen Veranderungen ver-
antwortlich wéare, kénnten sich bestehende Regress-
anspriiche gegen den Verursacher oder einen friihe-
ren Eigentimer aus den verschiedensten Grinden
als nicht durchsetzbar erweisen. Allein schon der
Verdacht,

sonstige Altlasten vorhanden sein kdnnten, kénnte

dass eine Bodenverunreinigung oder

selbst dann negative Folgen haben, wenn sich der
Verdacht spéter als falsch herausstellt. Hierdurch
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kénnten mdogliche Interessenten schon friihzeitig
vom Mietinteresse zurlcktreten, wodurch es zur Ver-
zOgerung oder sogar Ausfall geplanter Ertrage kom-
men kénnte.

Jedes dieser Risiken kénnte zu erheblichen Zah-
lungsverpflichtungen und/oder ErtragseinbuBBen fiih-
ren und kénnte sich im Falle einer zukiinftigen Reali-
sierung nachteilig auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Gruppe und damit der Gesellschaft
auswirken.

1.5.11. Die zukiinftigen Immobilien der Insofi-
nance Gruppe unterliegen einem Ver-
mietungsrisiko.

Der zukiinftige geschéftliche Erfolg der Insofinance
Gruppe héngt wesentlich davon ab, dass die verein-
barten Mieterldse tatsachlich vereinnahmt werden.

Die Insofinance beabsichtigt u. a. Gber Tochterge-
sellschaften Bestandsimmobilien oder Objektgesell-
schaften von operativ tatigen, mittelstdndischen Un-
ternehmen in Insolvenz zu erwerben. Der Erwerb der
Immobilie erfolgt in diesem Fall vom Insolvenzver-
walter des insolventen Unternehmens.

Dariiber hinaus ist der Erwerb von vermieteten Ob-
jekten direkt vom Eigentiimer denkbar. In diesem
Fall plant die Insofinance zu Beginn einer Akquisition
Bonitdtsabfragen bei Auskunfteien, wie z.B. Cre-
ditreform, Uber den zukilinftigen Mieter der Immobilie
zu starten und auch in der Folgezeit laufend die Bo-
nitat der Mieter nach festgelegten Kriterien zu Uber-
wachen.

Dennoch kann nicht ausgeschlossen werden, dass
bestehende Mietvertrdge von Mietern in den zukiinf-
tigen Tochtergesellschaften nicht mehr erfillt werden
kénnen und nicht sofort ein Anschlussmieter zu den
bisherigen und/oder kalkulierten Mietbedingungen
gefunden werden kann. Dies gilt insbesondere, wenn

es sich bei den Mietern um Unternehmen, die aus

der Insolvenz hervorgingen, handelt. Darlber hinaus
kénnen Mieterwechsel mit nicht unerheblichen Um-
bau- und SanierungsmaBnahmen verbunden sein,
die nicht kalkulierbare Kosten nach sich ziehen und
zu einem vorUbergehenden Mietausfall fihren kdn-
nen.

Die Realisierung der vorstehend geschilderten Risi-
ken kénnte zu erheblich nachteiligen Auswirkungen
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gruppe und damit der Emittentin fihren und diese
schlimmstenfalls in ihrem Fortbestand geféhrden.

1.5.12. Eine etwaige partielle oder weitrei-
chende Zerstérung von Immobilien
kann zu UmsatzeinbuBen fiihren.

Eine Immobilie kdénnte teilweise oder vollstéandig
durch Feuer, Explosion, Sabotage oder héhere Ge-
walt zerstért werden. Da eine etwaige groBflachige
Zerstérung auch die Zerstérung der Produktionsstat-
te des jeweiligen Mieters bedeuten wirde, wére ein
solches Ereignis im schlimmsten Fall mit dauerhaften
Produktionsausfallen fiir den Mieter verbunden, so-
dass dieser seinen Verpflichtungen aus dem Miet-
verhaltnis nicht mehr nachkommen kénnte und es zu
Mietausfallen bei der Insofinance Gruppe kommen
wirde. Dariliber hinaus kénnte die Instandsetzung
der Immobilie mit unkalkulierbar hohen Kosten fiir
die Gruppe verbunden sein, die u. U. nicht vom Ver-
sicherungsschutz umfasst waren.

Die Realisierung der vorgenannten Risiken kdnnte
sich erheblich nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Gruppe bzw. der Emittentin
auswirken.
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1.5.13. Die Insofinance ist von der allgemeinen
Entwicklung des Kapital- und Kredit-
markts insgesamt sowie ggf. von der
Entwicklung projektbezogener Finan-
zierungskonditionen und bedingungen
abhangig.

Zuné&chst wird die Insofinance Gruppe Immobilien
durch Eigen- und/oder Fremdmittel erwerben. Nach
erfolgreicher Aufnahme ihrer Geschéaftstatigkeit plant
die Emittentin, jedoch ihre Immobilienobjekte Uber-
wiegend Uber Fremdkapital zu finanzieren bzw. be-
stehende Finanzierungen Uber Eigenmittel mit der
Aufnahme von Fremdkapital umzufinanzieren sowie
den Eigenkapitalanteil zu reduzieren. Die Insofinance
ist daher von der Entwicklung des Kapital- und Kre-
ditmarkts insgesamt sowie von der Entwicklung pro-
jektbezogener Finanzierungskonditionen abhéngig.

Grundsatzlich gilt es zu beachten, dass sich — nicht
zuletzt vor dem Hintergrund der jiingsten Eurokrise —
nach Einschatzung der Insofinance die Finanzie-
rungsmaoglichkeiten verschlechtert haben. Dies gilt
sowohl fir die Beschaffung von Eigen- als auch fir
die Aufnahme von Fremdkapital. Vor dem Hinter-
grund nach wie vor bestehender Verunsicherungen
und potenzieller Verwerfungen im nationalen Ban-
kensektor sind weitere Einschréankungen der Kredit-
vergabepraxis seitens der Geschaftsbanken nicht
auszuschlieBen. In diesem Zusammenhang wurde
Ende Oktober 2016 ein Gesetzentwurf der Bundes-
regierung bekannt, mit dem Immobilienkredite weit-
gehend reguliert werden sollen, um eine sog. ,Preis-
blase“ am Immobilienmarkt zu verhindern. Das Ge-
setzgebungsverfahren zur Regulierung von Immobi-
lienkrediten soll noch in der laufenden Legislaturpe-
riode des Deutschen Bundestages abgeschlossen
(Quelle:
bauzinsen.info/tendenz-bauzinsen.html,
13.02.2017).

werden https://www.aktuelle-

Abruf vom

Darlber hinaus wird bereits seit Ld&ngerem der deut-
sche Immobilienmarkt durch ein sehr niedriges Zins-

niveau, basierend auf der extremen Niedrigzinspolitik
der Européischen Zentralbank, beginstigt.

Richtet man das Augenmerk auf die Fremdkapitalsei-
te, so kann bei Marktzinsénderungen aber auch bei
einer evil. eintretenden Bonitatsverschlechterung der
Insofinance Gruppe die jeweilige Bank das Recht
haben, die Zinsen nach Ablauf der Zinsbindungsfrist
zu erhdhen. Besteht keine Zinsbindungsfrist, kann
die Bank im Falle einer Bonitatsverschlechterung die
Zinsen sogar jederzeit erhdhen. In diesen Féllen
misste die Insofinance Gruppe erheblich hdhere
Zinsaufwendungen tragen als urspriinglich geplant.
Weiterhin kénnte das jeweilige Finanzierungsinstitut
mdglicherweise die vorzeitige Rickzahlung der Dar-
lehen verlangen oder nach Ablauf des Finanzie-
rungsfestschreibungszeitraumes das Darlehen nicht
verlangern. In der Folge wirde dies bedeuten, dass
das Darlehen entweder aus Eigenmitteln oder durch
eine anderweitige Kreditaufnahme zuriickzuzahlen
wéare. Eine solche anderweitige Kreditaufnahme
kénnte sich aber als sehr schwierig darstellen und im
schlechtesten Fall mit fiir die Insofinance Gruppe
sehr unglinstigen Kreditbedingungen und sonstigen
negativen Vertragsbestandteilen ausgestattet sein.

Falls es vor dem Hintergrund der geschilderten Risi-
ken und Einschréankungen der Insofinance nicht ge-
lingen sollte, ihre geschaftlichen Aktivitdten ausrei-
chend und zu wirtschaftlich angemessenen Konditio-
nen zu finanzieren, kdnnte sich dies erheblich nega-
tiv auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der
Gruppe und damit der Emittentin auswirken.

1.5.14. Die Insofinance ist im besonderen Ma-
Be von der MS Industrie AG, der H2
Immobilienobjekte GmbH und der Co-
mindo Creditmanagement GmbH ab-
hangig.

Die Gesellschaft beabsichtigt, keine eigenen Mitar-
beiter zu beschéftigen. Deshalb haben die Insofi-
nance, die MS Industrie AG (,Auftragnehmer 1), die
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H2 Immobilienobjekte GmbH (,Auftragnehmer 2%)
und die Comindo Creditmanagement GmbH (,Auf-
3 am 01.08.2017 einen
Management Vertrag geschlossen. Vertragsinhalt ist

tragnehmer Asset-
die umfassende Betreuung des Immobilienportfolios
einschlieBlich der Geschéftsbesorgung der Insofi-
nance bzw. ihrer Tochtergesellschaften. Weiterhin ist
der Auftragnehmer 3 zusténdig fur die Immobilienak-
quisition, die Fremdkapitalbeschaffung sowie die
Vertragsabwicklung im Ankaufsprozess. Sollten die
MS Industrie AG und/oder die H2 Immobilienobjekte
GmbH sowie die Comindo Creditmanagement GmbH
z. B. wegen erhdhten Arbeitsaufkommens oder aus
anderen Griinden ihren vertraglichen Pflichten nicht
ordnungsgeman nachkommen, kénnten bspw. Miet-
vertrage von der Insofinance erst verspéatet abge-
schlossen und entsprechende Mieteinkiinfte erst
spater vereinnahmt werden. Die Realisierung der
geschilderten Risiken kdnnte sich negativ auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe
und damit der Emittentin auswirken.

1.5.15. Es besteht das Risiko, dass sich die
Insofinance im Wettbewerb nicht be-
haupten kann.

Die Konkurrenzsituation fiir die Insofinance ist ihrer
Ansicht nach zum aktuellen Zeitpunkt noch relativ
Uberschaubar und es gibt auf dem deutschsprachi-
gen Markt fir Betriebsimmobilien im Bereich der As-
setklasse ,Light Industrial Real Estate” bisher nur ei-
ne geringe Anzahl von Wettbewerbern. Dennoch
kann nicht ausgeschlossen werden, dass Wettbe-
werber Uber ggf. erheblich gréBere finanzielle Mittel
bzw. bessere Finanzierungsmdglichkeiten verfligen.
Darlber hinaus ist davon auszugehen, dass sich der
Wettbewerb, nicht zuletzt auch durch die voran-
schreitende Globalisierung, zukinftig verschéarfen
wird. Es besteht daher das Risiko, dass sich die In-
sofinance nicht ausreichend gegenuber ihren Kon-
kurrenten differenzieren und/oder sich im Wettbe-
werb nicht bzw. nicht hinreichend erfolgreich be-
haupten kann.

Die Realisierung der geschilderten Markt- und Wett-
bewerbsrisiken kdnnte sich erheblich negativ auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe
und damit der Emittentin auswirken.

1.5.16. Die Insofinance Gruppe kdnnte nicht
ausreichend versichert sein.

Die Insofinance Gruppe plant, sich umfassend zu
versichern. Trotz umfangreichen Versicherungs-
schutzes kann sie jedoch nicht garantieren, dass
eventuell eintretende Schaden an den Immobilien

vollumfénglich kompensiert werden.

Sollten Schadensfalle eintreten, die nicht oder nicht
ausreichend durch Versicherungsschutz gedeckt
sind, kénnte dies negative Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe
und damit der Emittentin haben.

1.5.17. Die steuerrechtlichen Rahmenbedin-
gungen kénnten sich nachteilig veran-
dern.

Die Insofinance ist derzeit vorsteuerabzugsberech-
tigt. D. h. die Insofinance kann die auf Waren oder
Leistungen von anderen Unternehmen ihr oder ihren
zukinftigen Tochtergesellschaften gegeniiber in
Rechnung gestellte Umsatzsteuer steuermindernd
gegeniiber dem Finanzamt geltend machen. Auch
hier ist nicht auszuschlieBen, dass sich die steuerli-
chen Rahmenbedingungen nachteilig &ndern, so-
dass die Insofinance nicht mehr umsatzsteuerab-
zugsberechtigt ware und es im schlechtesten Fall zu
einer Nachzahlung von Umsatzsteuer in nicht uner-
heblichem Umfang kommen kénnte oder die Gesell-
schaft zukinftig nicht mehr umsatzsteuerabzugsbe-
rechtigt ware, was dazu fiihren wirde, dass die Wa-
ren und Leistungen flir die Insofinance verteuern
wiirde. Dies wirde sich erheblich negativ auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe
und damit der Emittentin auswirken.
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1.5.18. Die Insofinance kénnte durch gesell-
schaftsrechtliche Minderheitenrechte
Dritter in ihren Entscheidungen be-
schrankt werden

Die Insofinance plant betriebsnotwendige Immobilien
bzw. Anteile an Objektgesellschaften, welche wiede-
rum Immobilien im Betriebsvermdgen halten, zu er-
werben. Sofern die Insofinance mehr als 94 % der
Anteile an einer solchen Objektgesellschaft oder die
Immobilie selbst erwirbt, fallt beim Erwerb der Ge-
sellschaftsanteile oder der Immobilie Grunderwerb-
steuer an.

Die Insofinance plant, grundsétzlich sdmtliche Antei-
le an einer Objektgesellschaft zu erwerben bzw. zu
halten. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen wer-
den, dass sie jeweils nur 94 % der Anteile oder we-
niger Anteile erwirbt, womit keine Grunderwerbsteuer
anfallen wirde. Da die Insofinance in einem solchen
Fall nicht alleinige Gesellschafterin der entsprechen-
den Objektgesellschaften ware, misste sie die Min-
derheitsrechte des oder der Ubrigen Gesellschafter
beachten. Es ist nicht auszuschlieBen, dass es der
Insofinance nicht gelingt, wichtige notwendige Ent-
scheidungen vollstdndig und zeitnah umzusetzen, da
bspw. die Minderheitsgesellschafter entsprechenden
MaBnahmen nicht zustimmen. Zuklnftig ist es au-
Berdem nicht auszuschlieBen, dass sich die steuerli-
chen Rahmenbedingungen andern und die Grenz-
werte, bis zu welchem ein Immobilienerwerb grund-
erwerbsteuerfrei mdglich ist, abgeschafft, angehoben
oder gedndert werden. Im Falle einer Abschaffung
musste bei jedem Erwerb von Objektgesellschaften
Grunderwerbssteuer gezahlt werden. Sollte die Be-
teiligungsquote an Objektgesellschaften, die zu einer
Begriindung der Grunderwerbssteuerpflicht heran-
gezogen wird, durch den Gesetzgeber abgesenkt
werden, koénnte die Gruppe verpflichtet sein, wenn
sie das Anfallen von Grunderwerbssteuer vermeiden
will, eine niedrigere Beteiligungsquote an der zukinf-
tigen Objektgesellschaft, zu akzeptieren. In diesem
Fall hatten der oder die anderen Gesellschafter auf-

grund der héheren Quote ein gréBeres Stimm- und
somit Mitspracherecht bei den Entscheidungen.
Ebenso wirden sich die Gewinnzuweisungen bzw. —

ausschuttungen fir die Gruppe anteilig verringern.

Die Realisierung der vorgenannten Risiken kdnnte
sich erheblich negativ auf die Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage der Gruppe und damit der Emittentin
auswirken.
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2. Die Schuldverschreibungen betref-
fende Risiken

2.1. Schuldverschreibungen sind nicht fiir je-
den Anleger geeignet. Potenzielle Anleger
sollten priifen, ob eine Anlage in die
Schuldverschreibungen der Insofinance
angesichts ihrer jeweiligen persénlichen,
wirtschaftlichen und sonstigen Verhéltnis-
se eine fiir sie geeignete Anlage darstelit.

Potenzielle Anleger sollten vor einer Investition in die
Schuldverschreibungen der Emittentin eingehend
prifen, ob diese vor dem Hintergrund der persénli-
chen, wirtschaftlichen und sonstigen Verhaltnisse ei-
ne flr sie geeignete Anlage darstellen. Schuldver-
schreibungen gewé&hren insbesondere keine Teil-
nahme-, Mitwirkungs-, Stimm- oder Vermdgensrech-
te in Bezug auf die Emittentin mit Ausnahme der im
Gesetz Uber Schuldverschreibungen aus Gesamte-
missionen (Schuldverschreibungsgesetz — SchVG)
gewahrten Rechte. Die Anleger haben daher grund-
satzlich keine Mdglichkeiten, die Strategie der Emit-
tentin mitzubestimmen und sind von den Entschei-
dungen der Geschéftsfiihrung und der Gesellschafter
abhangig. Dies gilt auch hinsichtlich des Emissions-
erldses der Schuldverschreibungen. Die Anleger ha-
ben keinen Anspruch gegen die Emittentin auf eine
bestimmte Verwendung des eingeworbenen Kapi-
tals.

Insbesondere besteht das Risiko, dass Investoren

e nicht Uber ausreichende Kenntnisse und Erfah-
rung verfligen, um sich hinsichtlich der Risiken
einer Anlage in die in diesem Prospekt beschrie-
benen Schuldverschreibungen ein Urteil bilden zu
kénnen,

e nicht Uber ausreichende finanzielle Mittel und Li-
quiditat verfligen, um alle mit einer Investition in
die Schuldverschreibungen verbundenen mdgli-
chen Risiken tragen zu kénnen,

e den Inhalt dieses Prospekts sowie die Schuldver-

schreibungsbedingungen und ihre rechtlichen
Implikationen nicht vollstdndig oder sogar falsch
verstehen.
2.2. Es kann nicht garantiert werden, dass sich
nach der Notierungsaufnahme zum Handel
an der Borse Miinchen ein nennenswerter
aktiver Handel mit den Schuldverschrei-
bungen der Insofinance ergibt. Schuldver-
schreibungen kénnten sich dauerhaft zum
Teil oder insgesamt als unverauBerbar er-
weisen oder ggf. nur mit einem erhebli-

chen Preisabschlag zu verkaufen sein.

Es kann keine Gewahr dafiir Gbernommen werden,
dass sich nach der geplanten Einbeziehung der
Schuldverschreibungen zum Handel in den Freiver-
kehr an der Bérse Minchen ein nennenswerter akti-
ver Handel mit den Schuldverschreibungen der Emit-
tentin ergibt. Es ist somit weder garantiert, dass der
Inhaber von Schuldverschreibungen bei einer Ver-
kaufsabsicht einen Kaufer findet, noch dass der fest-
gestellte Kurs dem rechnerischen Wert entspricht.

Diese Gefahr besteht insbesondere auch aufgrund
des méglicherweise engen Marktes. Ein enger Markt
ist ein fir den Kaufer, vor allem aber auch fiir den
Verkaufer von Wertpapieren besonders schwieriger
Markt, bei dem die durchschnittlichen Tagesumséatze
bei einem bestimmten Wertpapier vergleichsweise
niedrig sind. Daher kann es fir den Inhaber der
Schuldverschreibungen aufgrund der relativen
Marktenge der Emission schwer sein, bei einer Ver-
kaufsabsicht einen Ké&ufer zu finden. Sofern kein
Kaufer gefunden werden kann, sind die Schuldver-
schreibungen trotz der vorgesehenen Notierungs-
aufnahme mdoglicherweise dauerhaft zum Teil bzw.
insgesamt unverauBerbar oder ggf. nur mit einem

erheblichen Abschlag zu verkaufen.

Der Kurs der Schuldverschreibungen kann erhebli-
chen Schwankungen unterliegen, die nicht der wirt-
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schaftlichen Lage entsprechen miissen. Eine negati-
ve wirtschaftliche Entwicklung der Insofinance kénn-
te dabei zu einer Ubertreibung der Kurse nach unten
fihren, sodass die Kurse starker sinken wirden, als
dies aufgrund der wirtschaftlichen Lage angemessen
erscheint.

2.3. Sofern das Mindestemissionsvolumen von
EUR 7,5 Mio. nicht erreicht wird, konnten
Anleger, welche Barmittel fiir den Erwerb
der Anleihe der Insofinance zuriickgelegt
haben, keine gleichwertige Alternativanla-
ge finden.

Die Emittentin hat ein Mindestemissionsvolumen von
EUR 7,5 Mio. vorgesehen. Wird das Mindestemissi-
onsvolumen innerhalb der Angebotsfrist nicht voll-
sténdig gezeichnet bzw. werden innerhalb der Ange-
botsfrist nicht verbindlich Angebote zur Zeichnung
von Schuldverschreibungen im AusmaB des Min-
destemissionsvolumens abgegeben, so wird die
Emission abgebrochen und die Schuldverschreibun-
gen werden nicht begeben. Bereits erbrachte Zah-
lungen werden in diesem Fall zurlickgezahlt. Die
Emittentin kann nicht garantieren, dass Anleger, wel-
che fir den Erwerb von Schuldverschreibungen der
Insofinance Mittel zurlickgelegt haben, eine geeigne-
te Alternativanlage finden, sofern die Insofinance An-
leihe nicht begeben wird. Darlber hinaus kann die
Insofinance nicht garantieren, dass Anlegern von
den jeweiligen depotfihrenden Instituten Aufwen-
dungen in Rechnung gestellt werden, sofern diese
bereits eine Order aufgegeben haben.

2.4. Sofern das Mindestemissionsvolumen von
EUR 7,5 Mio. nicht erreicht wird, konnte
die Emittentin nicht in der Lage sein, An-
legern ihre bereits erbrachten Zahlungen
zuriickzuzahlen.

Die Emittentin kann ihren Geschaftsbetrieb erst nach
Vereinnahmung der Anleihemittel aufnehmen. Sollte

das Mindestemissionsvolumen nicht erreicht werden,

wird die Anleihe nicht begeben und die Emittentin
wird ihren Geschéftsbetrieb nicht aufnehmen und
misste ggf. liquidiert werden. Aufgrund bereits ein-
gegangener finanzieller Verpflichtungen kénnte die
Gesellschaft auch verpflichtet sein Insolvenzantrag
zu stellen. In diesem Fall ware die Emittentin még-
licherweise nicht in der Lage oder es kdnnte ihr un-
tersagt sein, den das Mindestemissionsvolumen un-
terschreitenden Betrag an die Anleger zuriickzuzah-
len. Die Anleger kdnnten somit ihr eingesetztes Geld
teilweise oder vollstandig verlieren.

2.5. Der Kurs der Schuldverschreibungen der
Emittentin kénnte aus einer Reihe von
Griinden erheblich schwanken, ohne dass
dies in einem direkten Zusammenhang mit
der Insofinance

steht.

Geschiftstatigkeit der

Generell haben Wertpapiermérkte in den letzten Jah-
ren deutliche Preis- und Umsatzschwankungen er-
fahren. In jingster Zeit hat insbesondere auch die
Finanz- und Wirtschaftskrise zu dramatischen Kurs-
einbriichen an den Finanzmarkten sowie zu stark
schwankenden Kursverldufen und damit zu erhebli-
chen Vermdgensschaden bei vielen Anlegern ge-
fahrt.

Auch nach der geplanten Notierungsaufnahme in
den Freiverkehr an der Borse Mlnchen kénnte der
Kurs der Schuldverschreibungen der Emittentin aus
vielfaltigen Grunden erheblich schwanken, und zwar
insbesondere infolge schwankender tatsachlicher

oder prognostizierter Ergebnisse, schwankender
Zinssatze am Kapitalmarkt, gednderter Gewinnprog-
nosen oder der Nichterfillung der Gewinnerwartun-
gen von Wertpapieranalysen, der Verdnderung oder
veranderter allgemeiner Wirtschaftsbedingungen o-

der anderer Faktoren.

33



Teil B. Risikofaktoren

2.6. Risiken aufgrund der Nichtanwendbarkeit
wichtiger Anlegerschutzbestimmungen
des organisierten Marktes bzw. Risiken

wegen des VerstoBes von Folgepflichten.

Da eine Einbeziehung der Schuldverschreibung der
Insofinance in den Freiverkehr der Bérse Miinchen
nicht einer Bdrsennotierung an einem organisierten
Markt im Sinne des § 2 Abs. 5 Wertpapierhandels-
gesetz (WpHG) entspricht, gelten wichtige Anleger-
schutzbestimmungen fiir organisierte Méarkte nicht.
So gelten Regelungen wie u. a. die Verpflichtung zur
regelmaBigen Finanzberichterstattung, nicht. Fir ei-
nen potenziellen K&ufer ist es daher schwierig, sich
ein umfassendes Bild von der Lage der Emittentin zu
machen. Investoren sollten sich daher des erhéhten
Risikos einer Anlage in die Schuldverschreibungen
der Insofinance im Freiverkehr der Bérse Miinchen
bewusst sein.

Sollten die Schuldverschreibungen vom Handel an
der Borse Miinchen egal aus welchem Grund ausge-
schlossen werden und die Einbeziehung der Schuld-
verschreibungen nicht an einer anderen Bérse erfol-
gen, kénnten Anleiheglaubiger ihre Schuldverschrei-
bungen nicht oder nur schwer handeln und dadurch
einen wesentlichen Nachteil erleiden.

2.7. Ein Anleiheglaubiger der festverzinslichen
Schuldverschreibungen ist besonders
dem Risiko ausgesetzt, dass der Preis der
Schuldverschreibungen aufgrund von An-
derungen des Marktzinses sinkt.

Die Schuldverschreibungen sind bis zur Rickzah-
lung festverzinslich. Der Zinssatz der Schuldver-
schreibungen betragt 7 % p. a. Daher passt sich der
Zinssatz nicht den Zinsentwicklungen an den Fi-
nanzmarkten an. D.h. es kénnen sich innerhalb der
Laufzeit der Schuldverschreibung von 7 Jahren infol-
ge einer generellen Erhéhung des Zinsniveaus Ver-
besserungen der mit anderen Anlagen erzielbaren
Renditen ergeben. Die Schuldverschreibungen wir-

den dann im Vergleich zu anderen Anlagen an At-
traktivitat verlieren.

Der Inhaber von festverzinslichen Wertpapieren un-
terliegt darliber hinaus dem Risiko, dass sich der
Kurs fiir Wertpapiere aufgrund einer Anderung der
gegenwartigen Zinssatze am Kapitalmarkt (Markt-
zins) andert. Eine Anderung des Zinsniveaus fiihrt
auch bei festverzinslichen Wertpapieren zu Kursén-
derungen, nur in entgegengesetzte Richtung. Wenn
der Marktzins steigt, fallt typischerweise der Preis
festverzinslicher Schuldverschreibungen bis der Ef-
fektivzins dieser Schuldverschreibungen ungefahr
dem Marktzins vergleichbarer Anleihen entspricht.
Wenn der Markizins fallt, steigt wiederum typischer-
weise der Preis festverzinslicher Schuldverschrei-
bungen. Anleger sollten sich bewusst sein, dass sich
Anderungen des Marktzinses nachteilig auf den Kurs
der Schuldverschreibungen auswirken kdnnten und
im Falle des Verkaufs der Schuldverschreibungen
vor Ende der Laufzeit zu Verlusten flhren kénnte.
2.8. Nach den Regelungen des Gesetzes iiber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemis-
sionen (Schuldverschreibungsgesetz —
SchVG) sind Anleiheglaubiger dem Risiko
ausgesetzt, (iberstimmt zu werden und
gegen ihren Willen Rechte gegentiber der
Emittentin zu verlieren, die Anleiheglaubi-
ger durch Mehrheitsbeschluss der Anlei-
hebedingungen beschlieBen.

Das Gesetz Uber Schuldverschreibungen aus Ge-
samtemissionen  (Schuldverschreibungsgesetz -
SchVQG) sieht vor, dass die Glaubiger derselben An-
leihe durch Mehrheitsbeschliisse Anderungen der
Anleihebedingungen zustimmen und zur Wahrung ih-
rer Rechte einen gemeinsamen Vertreter bestimmen
kénnen. Dies bedeutet, dass ein Anleiheglaubiger
dem Risiko ausgesetzt ist, durch die Glaubigerver-
sammlung Uberstimmt zu werden und gegen seinen
Willen Rechte gegeniber der Emittentin zu verlieren.
Die Bestellung eines gemeinsamen Vertreters kann
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darUber hinaus dazu fihren, dass ein Anleiheglaubi-
ger ganz oder teilweise die Mdglichkeit verliert, seine
Rechte gegeniiber der Emittentin unabhangig von
anderen Glaubigern geltend zu machen und durch-
zusetzen. Ein Mehrheitsbeschluss der Anleiheglau-
biger, der zu einem Rechtsverlust der Anleiheglaubi-
ger fuhrt, kann erhebliche Auswirkungen auf den
Wert der Schuldverschreibungen und dessen Reali-
sierbarkeit haben und im Extremfall zum Totalausfall
beim Anleger fihren.

2.9. Die Schuldverschreibungen vermitteln
keine gesellschaftsrechtliche oder unter-
nehmerische Beteiligung.

Die Schuldverschreibungen vermitteln keine gesell-
schaftsrechtliche oder unternehmerische Beteiligung.
Die Schuldverschreibungen sind nicht mit Stimm-
rechten ausgestattet und gewahren keinerlei Mit-
gliedsrechte, Geschaftsflinrungsbefugnisse oder Mit-
spracherechte.

2.10. Die Sicherheiten kénnten die Anspriiche
der Anleiheglédubiger im Hinblick auf Zah-
lungen von Zinsen und die Riickzahlung
des Nennwerts der Anleihe nicht ausrei-
chend abdecken.

Der Anspruch der Anleiheglaubiger auf fristgerechte
Zahlung der Zinsen sowie der Anspruch der Anleihe-
glaubiger auf Rlickzahlung des eingesetzten Kapitals
am Ende der Laufzeit der Schuldverschreibungen
sollen besichert werden. Als Absicherung dieser An-
spriiche haben die CIRA Immobilien AG, die MS In-
dustrie AG, die Comindo Finance GmbH, die GCI
Management Consulting GmbH und die H2 Immobi-
lienobjekte GmbH jeweils einzeln eine Zusicherung
gegeniiber der Gesellschaft und dem Treuhander
Uber die Einhaltung der Satzung und der Geschéfts-
ordnung der Emittentin abgegeben. Die Zusicherung
ist aufschiebende bedingt auf die wirksame Bege-
bung der Anleihe. Zum Prospektdatum ist die Anlei-
he noch unbesichert. Mit Begebung der Anleihe wird

ein Teilbetrag in Héhe von 7 % p. a. bezogen auf das
(der Schuldver-
schreibungen Barsicherheit) zuziglich eines fixen
Betrags in H6he von TEUR 50 (Einbehalt) auf einem
Treuhandkonto hinterlegt. Weiterhin sollen zur Absi-

tatséchliche Zeichnungsvolumen

cherung alle Geschéftsanteile an zukulnftigen Toch-
tergesellschaften der Insofinance, deren Griindung,
Erwerb oder finanzielle Ausstattung entweder durch
Gesellschaftereinlagen oder durch Fremdkapital in
Form von Darlehen durch Mittel aus der Anleihe voll-
standig oder teilweise finanziert wurden, verpfandet
werden. Dariiber hinaus hat sich die Insofinance ver-
traglich verpflichtet, alle zukinftigen Forderungen der
Emittentin gegenlber den zukinftigen Tochterge-
sellschaften, die als Darlehen aus Mitteln der Anleihe
an die zukinftigen Tochtergesellschaften ausge-
reicht werden, bis zu einer Summe von 90 % des
ausgekehrten und nachtraglichen Emissionserléses
im Wege einer Globalzession an den Treuhander mit
separatem Vertrag abzutreten. Die Gesellschaftsan-
teile an zukinftigen Tochtergesellschaften befinden
sich zum Prospektdatum und zum Zeitpunkt der Be-
gebung der Anleihe noch nicht im Eigentum der
Emittentin. Ebenso existieren die Forderungen ge-
genlber den zukinftigen Tochtergesellschaften zum
Prospektdatum und zum Zeitpunkt der Begebung der
Anleihe noch nicht. Somit sind die Schuldverschrei-
bungen bei Begebung der Anleihe bis zur Verpfan-
dung und Forderungsabtretung unbesichert.

Der Wert der verpfandeten Geschéftsanteile der zu-
kiinftigen Tochtergesellschaften der Insofinance so-
wie die Werthaltigkeit der abgetretenen Forderungen
der zukinftigen Tochtergesellschaften ist abhangig
von der Geschéftsentwicklung der zukiinftigen Inso-
finance Gruppe. Insbesondere der Wert fir Grund-
stlicke, die in Zukunft den mafBgeblichen Wert der
Wert-
schwankungen, die sich sowohl aus allgemeinen als

Insofinance darstellen werden, unterliegt
auch lokalen Marktentwicklungen ergeben kdnnen.

Dasselbe gilt fir die Zusicherung Uber die Einhaltung
der Satzung und Geschaftsordnung der Gesellschaft
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der CIRA Immobilien AG, der MS Industrie AG, der
Comindo Finance GmbH, der GCI Management
Consulting GmbH und der H2 Immobilienobjekte
GmbH. In dieser Zusicherung verpflichten sich die
CIRA Immobilien AG, die MS Industrie AG, die Co-
mindo Finance GmbH, die GCI Management Consul-
ting GmbH und die H2 Immobilienobjekte GmbH ge-
gentber der Emittentin und dem Treuhander jeweils
einzeln fir Schaden aufzukommen, die durch den
Versto3 der jeweils handelnden Vertragspartner ge-
gen die Satzung und die Geschéftsordnung der Emit-
tentin entstanden sind. Die Comindo Creditmanage-
ment GmbH, die MS Industrie AG und die H2 Immo-
bilienobjekte GmbH werden im Rahmen des abge-
schlossenen Asset-Management Vertrags fur die
Gesellschaft tatig. Sie werden hierbei direkt fiir die
Gesellschaft handeln, da sie u.a. die Geschéftsbe-
sorgung flir die Gesellschaft bernommen haben
und die Geschéftsfihrer stellen. Die GCl Manage-
ment Consulting GmbH und die CIRA Immobilien AG
sind als Gesellschafter der Emittentin den Geschéfts-
flhrern der Gesellschaft weisungsbefugt. Eine Wei-
sung entgegen der Geschéftsordnung und Satzung
mussten trotz Versto3 gegen die abgegebene Zusi-
cherung somit von den Geschéftsfihrern ausgefihrt
werden. Der der Gesellschaft entstandene Schaden
soll durch Schadenersatzzahlungen in bar an den
Treuhander durch die jeweils gegen die Zusicherung
verstoBBende Vertragspartei ausgeglichen werden.
Der Treuhander ist im Fall der Verwertung der Anlei-
hesicherheiten, die Eintritt, wenn die Emittentin ihren
Verpflichtungen aus der Anleihe nicht mehr nach-
kommt, gemaB Treuhandvertrag verpflichtet zu
Uberprifen, ob der Gesellschaft durch Handlungen
der einzelnen Vertragsparteien ein Schaden ent-
standen ist und wie hoch dieser ist. Daher ist die
Zahlung des Schadensersatzes in erheblichem Ma-
Be von der wirtschaftlichen Situation der Vertrags-
partei abhangig, die einen Schaden verursacht hat.
Sollten die schadensverursachenden Vertragspartei-
en nicht in der Lage sein, einen méglichen Schaden-
ersatz aufgrund deren wirtschaftlichen Situation zu
zahlen, wirden der Gesellschaft bzw. dem Treuhan-

der keine Mittel zuflieBen, die diese an die Anleihe-
glaubiger auszahlen kdnnte. Weiterhin ist die Scha-
denersatzzahlung der Héhe nach auf den Schaden
begrenzt, der durch den Versto3 gegen die Satzung
und/oder Geschéaftsordnung entstanden ist. Sollte
der Ersatz des Schadens nicht ausreichen alle aus-
stehenden Anleiheanspriiche zu bedienen, wiirde
der Anleiheglaubiger sein eingesetztes Kapital teil-
weise oder vollstandig nicht zurlickerhalten.

Dariiber hinaus kénnten sich die Wertigkeiten der Si-
cherheiten wéhrend der Laufzeit der Anleihe negativ
entwickeln, sodass die Riickzahlung des Nennwerts
der Anleihe nicht vollsténdig gesichert ist und fir An-
leiheglaubiger im Extremfall ein Totalverlust des ein-
gesetzten Kapitals eintritt bzw. sie keine oder allen-
falls geringe Zahlungen auf ihre Anspriiche aus den
Schuldverschreibungen erhalten.

2.11. Eine Verwendung der Barsicherheit fur fal-
lige Zinszahlungen kénnte sich nachteilig
auf die Anleihesicherheiten auswirken.

Die Emittentin ist verpflichtet, jahrlich Zinsen auf die
Anleihe zu zahlen und den falligen Zinsbetrag der
Zahlstelle zur Auszahlung an die Anleiheglaubiger
zur Verfligung zu stellen. Sollte die Emittentin die fal-
ligen Zinsen nicht oder nicht vollstéandig der Zahlstel-
le zur Verfugung stellen, ist der Treuhdnder gemén
Treuhandvertrag verpflichtet den félligen Zinsbetrag
vollstdndige oder teilweise der Zahistelle aus den
Mitteln der Barsicherheit zur Verfligung zu stellen.
Sollte der Treuhander Mittel aus der Barsicherheit
zur Bedienung der falligen Zinsanspriche verwendet
haben, ist die Emittentin entsprechend des Treu-
handvertrages verpflichtet, die Barsicherheit bis zur
urspringlichen H6he innerhalb von 6 Monaten wie-
der aufzufillen. Sollte die Emittentin ihrer Verpflich-
tung nicht nachkommen, ist der Treuh&nder ver-
pflichtet, die Anleihe fiir die Anleiheglaubiger zu kin-
digen und die Sicherheiten zu verwerten. In diesem
Fall kdnnte es sein, dass die Barsicherheit nicht
mehr oder nur noch anteilig zur Verfligung steht, da
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sie bereits fUr féllige Zinszahlungen verwendet wur-
de. Sollten die tbrigen Sicherheiten nicht ausreichen
um samtliche Anleiheanspriiche vollstédndig zu be-
dienen, kénnte diese zu einem vollstandigen oder
teilweisen Verlustes des eingesetzten Kapitals der
Anleiheglaubiger fuhren.

Zusatzlich waren die Anleiheglaubiger gezwungen,
da der Treuh&nder die Anleihe nach Nichtaufflllung
der Barsicherheit kiindigen und die Sicherheiten
verwerten muss, die nach der Verwertung erhaltenen
durch den Treuh&nder ausgekehrten Mittel anderwei-
tig anzulegen. Die Gesellschaft kann nicht garantie-
ren, dass die Anleger alternative Anlagemdéglichkei-
ten finden werden.

2.12. Eine mégliche Verwertung der verpfande-
ten Geschéftsanteile bzw. des Vorgehens
aus der Zusicherung kénnte sich fir den
Treuhédnder als schwierig erweisen.

Eine Verwertung der verpfdndeten Geschaftsanteile
durch den Treuhdnder kdnnte aus verschiedenen
Grinden nur sehr schwierig und im schlimmsten Fall
sogar gar nicht méglich sein oder sehr lange andau-
ern.

So kdnnte der Treuhander keinen Kaufer fur die ver-
pfandeten Geschaftsanteile der zuklnftigen Tochter-
gesellschaften der Insofinance bzw. deren Firmen-
werte finden, der den erwarteten Kaufpreis zu zahlen
bereit ist. Der Treuhadnder misste dann entspre-
chende Preisabschldge hinnehmen, die dazu fiihren
kénnten, dass die Rlckzahlung des Nennwerts der
Schuldverschreibungen nicht vollstandig gesichert ist
und fur Anleiheglaubiger im Extremfall ein Totalver-
lust des eingesetzten Kapitals eintritt bzw. sie keine
oder allenfalls geringere Zahlungen auf ihre Anspri-
che aus den Schuldverschreibungen erhalten. Bis
zum Zeitpunkt einer Verwertung der verpfandeten
Geschaftsanteile besteht zusatzlich das Risiko, dass
aufgrund sich mdglicherweise verschlechternder all-

gemeiner wirtschaftlicher, finanzmarkt- und unter-

nehmensbezogener Rahmenbedingungen zu diesem
spateren Zeitpunkt niedrigere Verkaufspreise fir die
Anleihesicherheiten als die zum heutigen Tage er-
warteten hingenommen werden missten.

Dasselbe gilt fur das Vorgehen aus der Zusicherung
der CIRA Immobilien AG, der MS Industrie AG, der
Comindo Finance GmbH, der GClI Management
Consulting GmbH und der H2 Immobilienobjekte
GmbH. In dieser Zusicherung verpflichten sich die
CIRA Immobilien AG, die MS Industrie AG, die Co-
mindo Finance GmbH, die GCI Management Consul-
ting GmbH und die H2 Immobilienobjekte GmbH je-
weils einzeln fir Schaden aufzukommen, die durch
den VerstoB3 gegen die Satzung und die Geschéfts-
ordnung der Gesellschaft entstanden sind. Dies be-
deutet, dass im Falle der Verwertung der Sicherhei-
ten vom Treuhadnder erst einmal geklart werden
muisste, ob ein entsprechender Versto3 der Ver-
tragspartner vorliegt und ob sich hieraus Anspriiche
der Anleiheglaubiger gegen die CIRA Immobilien
AG, die MS Industrie AG, die Comindo Finance
GmbH, die GCI Management Consulting GmbH und
die H2 Immobilienobjekte GmbH ergeben.

Im Extremfall sieht sich der Treuh&nder mit der Un-
verauBerbarkeit der vorgenannten Sicherheiten kon-
frontiert, was zu einem Total-Ausfall der Riickzah-
lung des Kapitals der Anleiheglaubiger fihren kénn-
te.

2.13. Eine Pflichtverletzung des Treuhéanders
konnte zu Nachteilen fiir die Anleiheglau-
biger fiihren.

Der Treuhander hat auf Grundlage eines abge-
schlossenen Treuhandvertrags weitreichende Ver-
pflichtungen. Verletzt der Treuh&nder seine Pflichten,
kann dies zu Nachteilen fir die Anleihegldubiger fih-
ren, wenn der Treuhander nicht fiir seine Pflichtver-
letzungen haftet oder entsprechende Anspriiche ge-
gen den Treuh&nder nicht durchsetzbar sind. Insbe-
sondere besteht das Risiko, dass im Fall der Insol-
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venz des Treuhanders die von diesem fur die Anlei-
heglaubiger treuhanderisch gehaltenen Sicherheiten
nicht ausschlieBlich und/oder ohne Zeitverzug fiir die
Bedienung der Anspriiche der Anleiheglaubiger zur
Verflgung stehen, da der Treuh&nder selbst operativ
tatig und auch keine Einzweckgesellschaft ist. Im
Falle der Verwertung der Anleihe-Sicherheiten ist der
Treuhander berechtigt, vor Auskehrung des Verwer-
tungserléses an die Anleiheglaubiger die durch die
Verwertung entstandenen Kosten (einschlieBlich sei-
ner Vergutung) fir sich abzuziehen, soweit diese
nicht von der Emittentin getragen werden oder ge-
tragen werden kénnen. Dadurch kann sich der an die
Anleihegldubiger auszukehrende Verwertungserlés
ggf. entsprechend vermindern.

2.14. Im Fall einer Liquidation oder Insolvenz
der Emittentin besteht die Gefahr der vor-
rangigen Bedienung anderer Verbindlich-
keiten, sofern die Sicherheiten die An-
spriiche der Anleiheglaubiger im Hinblick
auf Zahlungen von Zinsen und die Riick-
zahlung des Nennwerts der Schuldver-
schreibungen nicht ausreichend abde-
cken.

Soweit der Nominalwert der Schuldverschreibungen
und die zu zahlenden Zinsen den Wert der von der
Emittentin zur Verfligung gestellten Sicherheiten
Ubersteigen, stellen die in diesem Prospekt be-
schriebenen Schuldverschreibungen samt Zinszah-
lungen unbesicherte, nicht nachrangige Verbindlich-
keiten der Emittentin dar, die untereinander und mit
allen anderen unbesicherten und nicht nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin im gleichen Rang
stehen, sofern diesen nicht durch zwingende gesetz-
liche Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.
Aus diesem Grund besteht fiir Investoren im Falle
einer Liquidation oder Insolvenz der Insofinance das
Risiko, dass sie, sofern die Sicherheiten die Anspri-
che der Anleiheglaubiger im Hinblick auf Zahlungen
von Zinsen und die Rickzahlung des Nennwerts der
Schuldverschreibungen nicht ausreichend abdecken,

erst nach einer etwaigen Befriedigung dinglich besi-
cherter Anspriiche anderer Glaubiger, beispielsweise
von Kreditinstituten, bedient werden. Darlber hinaus
sind zum Prospektdatum ein Teil der Sicherheiten
noch nicht bestellt, da sich die Vermdgenswerte
noch nicht im Eigentum der Emittentin befinden und
erst nach Begebung der Anleihe existent werden. Bis
zur wirksamen Bestellung der Sicherheiten sind die
Schuldverschreibungen daher unbesichert. Dies
kénnte zu einem partiellen bis hin zu einem vollstan-
digen Verlust der Kapitaleinlagen und der Zinsen
fihren.

2.15. Eine mogliche Neuverschuldung der Inso-
finance kénnte zu gleichrangigen oder so-
gar vorrangigen Anspriichen fiihren.

Es gibt keine gesetzliche, vertragliche oder sonstige
Beschréankung fur die Hohe der Verschuldung, die
die Emittentin gleichrangig mit den Schuldverschrei-
bungen aufnehmen darf, mit Ausnahme der Anleihe-
Sicherheiten, welche zugunsten der Anleiheglaubiger
bestellt werden. Diese Neuverschuldung kann mit
den Schuldverschreibungen gleichrangig oder ihr
gegeniber, mit Ausnahme der Anleihe-Sicherheiten,
sogar vorrangig sein. Flr die Anleger besteht folglich
das Risiko, dass eine Aufnahme von zusétzlichem
Fremdkapital der Emittentin mit einer Reduktion des
Rickzahlungsanspruches im Falle einer Liquidation
oder Insolvenz der Insofinance einhergeht.

2.16. Die Emittentin ist berechtigt, die Schuld-
verschreibungen ab dem 3. Jahrestag des
Begebungstages jederzeit, also auch vor
dem Ende der Laufzeit, vorzeitig zuriickzu-
zahlen.

Die Insofinance ist geman Anleihebedingungen be-
rechtigt, alle oder einen Teil der ausstehenden
Schuldverschreibungen ab dem 3. Jahrestag des
Begebungstages (01.10.2020) jederzeit mit einer
Kundigungsfrist von mindestens 30 und hdchstens
60 Tagen durch Bekanntmachung im Bundesanzei-
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ger zu kiindigen und vorzeitig zuriickzuzahlen. Eine
solche Kiindigung ist nur zuldssig, wenn die Schuld-
verschreibungen jeweils mindestens in Héhe von
10 % ihres Nennbetrages geklndigt werden. Die
teilweise Kindigung der ausgegebenen Schuldver-
schreibungen erfolgt durch anteilige Reduzierung
des Nennbetrags je Schuldverschreibung. Die Emit-
tentin kann daher auch bereits vor dem Ende der re-
guladren Laufzeit der Schuldverschreibungen die
Kindigung mit der Folge erklaren, dass die Anleger
einen Anspruch auf vorzeitige Rickzahlung des Ka-
pitals haben. Nach Wirksamwerden der Kiindigung
endet die Pflicht der Emittentin zur Zinszahlung. Der
Anleger tragt insoweit ein Wiederanlagerisiko fir das
zurlickbezahlte Kapital.

2.17. Im Falle einer Insolvenz der Emittentin
konnte es mangels bestehender Einlagen-
sicherung fiir die Schuldverschreibungen
zu einem Totalverlust fiir den Anleger
kommen.

Die in diesem Prospekt beschriebenen Schuldver-
schreibungen unterliegen keiner gesetzlich vorge-
schriebenen Einlagensicherung. Dariber hinaus
kann die Emittentin nicht garantieren oder Gewahr
dafir geben, dass sie ihre wirtschaftlichen Ziele er-
reicht und sich ihre Erwartungen erfillen. Die Gesell-
schaft muss im Rahmen des Geschaftsbetriebs oder
durch RefinanzierungsmaBnahmen ausreichend li-
quide Mittel generieren. Im ungunstigsten Fall kann
deshalb eine Insolvenz der Emittentin nicht ausge-
schlossen werden. Im Falle einer Insolvenz der Emit-
tentin sind die Anleger nach MaBgabe der geltenden
Insolvenzordnung mit den sonstigen nicht bevorrech-
tigten Glaubigern der Emittentin gleichgestellt, wenn
vorab die fir die Schuldverschreibungen vorgesehe-
nen Sicherheiten verwertet wurden. Bei der Insol-
venz wird das Vermdégen verwertet und zur Befriedi-
gung der jeweiligen Glaubiger im Verhdltnis ihrer
Forderung zu den Gesamtverbindlichkeiten der Emit-
tentin an diese verteilt. Sofern die bestehenden, erst-

rangigen Sicherheiten in ihrem Wert verfallen und

ggf. eine Verwertung nicht méglich ist, besteht fur die
Anleger das Risiko, dass sie ihr eingesetztes Kapital
sowie etwaige Zinsanspriiche teilweise oder sogar

ganz verlieren.
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(Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden frei.)
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TEIL C.
BESCHREIBUNG DER

EMITTENTIN

Hinweis zur Verwendung von Bezeichnungen

Die Real

GmbH, Minchen, wird im Folgenden auch ,Insofi-

Insofinance Industrial Estate Holding
nance”, ,Emittentin® oder ,Gesellschaft* sowie zu-
sammen mit ihren zuklnftigen Tochtergesellschaften

sInsofinance Gruppe* oder ,Gruppe” genannt.

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthélt bestimmte zukunftsgerichte-
te Aussagen, die sich nicht immer auf historische und
gegenwartige Tatsachen und Ereignisse beziehen.
Insbesondere gilt dies fur solche Angaben, die sich
auf die zuklinftige finanzielle Entwicklung und die zu-
kiinftige Ertragslage der Gesellschaft sowie auf all-
gemeine und branchenspezifische Marktentwicklun-
gen, rechtliche und technologische Entwicklungen
und sonstige fur die zuklnftige Geschaftstatigkeit re-
levante Rahmenbedingungen beziehen. Solche zu-
kunftsgerichtete Aussagen geben nur die Auffassun-
gen der Gesellschaft hinsichtlich zukinftiger Ereig-
nisse zum gegenwartigen Zeitpunkt wieder und un-
terliegen daher Risiken und Unsicherheiten.

Zukunftsgerichtete Aussagen beruhen in der Regel
auf Planen, Schéatzungen, Prognosen und Erwartun-
gen der Gesellschaft sowie auf bestimmten Annah-
men, die sich als fehlerhaft erweisen kénnen. Insbe-
sondere erfolgt Uber die gesetzlichen Verpflichtungen
der Gesellschaft hinaus keine Anpassung oder Fort-

schreibung dieser zukunftsgerichteten Aussagen an
zuklnftige Entwicklungen. Zahlreiche Faktoren kén-
nen somit dazu flhren, dass die tatsachliche Ent-
wicklung oder die erzielten Ertrage der Gesellschaft
wesentlich von der in den zukunftsgerichteten Aus-
sagen ausdricklich oder implizit angenommenen

Entwicklung oder den Ertrdgen abweichen.

Dariiber hinaus ist zu beachten, dass Marktstudien
und Umfragen haufig auf Annahmen und Informatio-
nen Dritter beruhen und von Natur aus spekulativ
und vorausschauend sind. Anleger sollten bertick-
sichtigen, dass einige Einschatzungen der Gesell-
schaft auf solchen Marktstudien Dritter beruhen.

Priifung des Prospekts

Dieser Prospekt wurde von der Bundesanstalt fur Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht gem. § 13 WpPG nur auf
Vollstandigkeit der nach § 7 WpPG vorgeschriebe-
nen Angaben sowie auf Koharenz und Verstandlich-
keit der vorgelegten Informationen gepruft. Die inhalt-
liche Richtigkeit der Angaben wurde von der Bun-
desanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht nicht

gepriift.
1. Verantwortliche Personen
Die Insofinance Industrial Real Estate Holding

GmbH, Oskar-von-Miller-Ring 34-36, 80333 Mun-
chen Ubernimmt geméan § 5 Abs. 4 WpPG die Ver-
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antwortung fur den Inhalt dieses Prospektes und er-
klart gemaB § 5 Abs. 4 WpPG, dass ihres Wissens
die Angaben richtig und keine wesentlichen Umstéan-
de ausgelassen sind.

Des Weiteren hat die Insofinance die erforderliche
Sorgfalt walten lassen, um sicherzustellen, dass die
in diesem Prospekt genannten Angaben ihres Wis-
sens nach richtig und keine Tatsachen ausgelassen
worden sind, die die Aussage dieses Prospekis
wahrscheinlich verandern kénnen.

2. Abschlusspriifer

2.1. Name und Anschrift des Abschlusspriifers
Der Jahresabschluss der Insofinance Industrial Real
Estate Holding GmbH nach HGB fir das Rumpfge-
schéaftsjahr zum 31.12.2016 wurde von der AUTACO
GmbH  Wirtschaftspriifungsgesellschaft,

Faulhaber-Str. 15, 80333 Miinchen, gepriift.

Kardinal-

Die AUTACO GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft
ist Mitglieder der Wirtschaftspriferkammer Deutsch-
land, Berlin.

Vorstehend genannter Abschluss ist in diesem Pros-
pekt in Teil H. ,Historische Finanzinformationen® (S.
H-1 ff.) abgedruckt.

2.2. Wechsel des Abschlusspriifers

Ein Wechsel des Abschlussprifers hat bei der Ge-
sellschaft nicht stattgefunden.

3. Ausgewahlte Finanzinformationen

Die Gesellschaft hat fir das Rumpfgeschaftsjahr vom
15. Dezember 2016 bis zum 31. Dezember 2016 ei-
nen Jahresabschluss nach HGB aufgestellt. Die
nachfolgenden Daten stammen aus dem gepriften
Jahresabschluss. Die Gesellschaft weist zum
31.12.2016 eine Bilanzsumme von EUR 25.152,52

aus. Das Umlaufvermdgen der Gesellschaft besteht
aus einem Guthaben bei Kreditinstituten in Héhe von
EUR 24.991,12, das aus der Einzahlung der Stamm-
einlagen der Gesellschafter stammt. Weiterhin wer-
den sonstige Vermdgensgegenstande in Héhe von
EUR 161,40 ausgewiesen. Hierbei handelt es sich
um ein Vorsteuerguthaben.

Zum 31.12.2016 weist die Gesellschaft ein gezeich-
netes Kapital in Héhe von EUR 25.000,00, einen
Jahresfehlbetrag in H6he von EUR 1.458,38, sonsti-
ge Rduckstellungen in Héhe von EUR 600,00 fir
Rechts- und Beratungs- sowie Abschlusskosten und
Verbindlichkeiten aus Lieferung uns Leistungen in
Hoéhe von EUR 1.010,90 aus.

Im Rumpfgeschéftsjahr 2016 wurden sonstige be-
triebliche Aufwendungen in H6he von EUR 1.458,38
ausgewiesen, die auf den Griindungskosten der Ge-
sellschaft basieren. Hieraus ergibt sich ein Jahres-
fehlbetrag in Héhe von EUR 1.458,38.

Bis zum Prospektdatum wurden nur Aufwendungen
fir die Grindung und Ingangsetzung der Gesell-
schaft getatigt.
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Ausgewihlte Ergebniskennzahlen der Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH

15.12.2016 —

Zeitraum 31.12.2016
EUR

Sonstige betriebliche Aufwendungen* -1.458
Jahresfehlbetrag -1.458

*

sonstige betriebliche Aufwendungen: Griindungskosten
Grundlage: Gepriifter Jahresabschluss nach HGB zum 31.12.2016

Ausgewabhlte Bilanzkennzahlen der Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH

31.12.2016

Stichtag EUR

(gepruft)

sonstige Vermdgensgegenstande 161

Guthaben bei Kreditinstituten 24.991

Eigenkapital 23.542

Rickstellungen 600

Verbindlichkeiten 1.011

Bilanzsumme 25.153
Grundlage: Gepriifter Jahresabschluss nach HGB zum 31.12.2016
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4. Angaben liber die Emittentin
4.1. Firma, Registernummer, Sitz, Rechtsform,
Geschiftsanschrift

Die Emittentin fihrt die Firma ,Insofinance Industrial
Real Estate Holding GmbH" und ist unter dieser Be-
zeichnung im Rechtsverkehr tatig. Der rechtliche
Name entspricht dem kommerziellen Namen der Ge-
sellschaft.

Die Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH
ist eine Gesellschaft mit beschrénkter Haftung nach
deutschem Recht.

Die Insofinance ist im Handelsregister B des Amts-
gerichts Miinchen unter HRB 230573 eingetragen.

Der Sitz der Gesellschaft ist Mlinchen.

Die Geschéftsanschrift der Gesellschaft lautet Insofi-
nance Industrial Real Estate Holding GmbH, Oskar-
von-Miller-Ring 34-36, 80333 Minchen. Telefonisch
ist die Emittentin unter der Nummer +49 (0)89 23 23
91 80 erreichbar.

4.2. Griindung, Dauer und Geschéftsjahr

Die Emittentin wurde mit Gesellschaftsvertrag vom

15.12.2016 gegrindet und am 12.01.2017 ins Han-
delsregister des Amtsgerichts Mlinchen eingetragen.

Die Dauer der Gesellschaft ist unbeschrankt.
Geschéftsjahr ist das Kalenderjahr.

4.3. Gegenstand der Insofinance

GemaB § 2 der Satzung der Emittentin ist Gegen-
stand des Unternehmens der Erwerb und die Verwal-
tung eigener Immobilien sowie Immobiliengesell-
schaften und die damit zusammenhangenden Tatig-
keiten.

Die Gesellschaft darf andere Unternehmen gleicher
oder ahnlicher Art erwerben, vertreten oder sich an
solchen Unternehmen beteiligen. Sie darf Zweignie-
derlassungen im In- und Ausland errichten.

4.4. Ereignisse aus jiungster Zeit in der Ge-
schéftstatigkeit der Emittentin, die in er-
heblichem MaBe fiir die Bewertung der
Solvenz relevant sind

In jingster Zeit sind keine Ereignisse eingetreten, die
fir die Bewertung der Zahlungsfahigkeit bzw. Sol-
venz der Emittentin in erheblichem Male relevant
sind.

5. Investitionen
5.1. Beschreibung der wichtigsten Investitio-

nen seit dem Datum des letzten Jahresab-
schlusses

Im Geschéftsjahr 2017 wurden von der Insofinance
bis zum Prospektdatum keine Investitionen getatigt.
5.2. Beschreibung der wichtigsten kiinftigen
Investitionen, die von den Verwaltungsor-
ganen bereits fest beschlossen sind

Zum Prospektdatum gibt es keine wesentlichen kinf-
tigen Investitionen, die von den Verwaltungsorganen
der Emittentin verbindlich beschlossen worden sind.

6. Griinde fiir die Emission und Ver-
wendung des Emissionserloses

Die Insofinance erhélt aus der Emission einen vo-
raussichtlichen Bruttoerlés von TEUR 15.000 bei
Ausgabe aller Schuldverschreibungen zu einem
Ausgabebetrag von 100 % des Nennbetrags. Die
von der Insofinance zu tragenden Kosten flr die
Emission inkl. Platzierungsprovisionen belaufen sich
voraussichtlich auf ca. TEUR 688. Nach Abzug der
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Kosten ergibt sich ein voraussichtlicher Nettoemissi-
onserlds von TEUR 14.312.

Die Insofinance wird den Emissionserlés fir die Auf-
nahme ihrer Geschéaftstétigkeit, d. h. fir den Erwerb
von Immobilien und damit des Aufbaues eines Im-
mobilienportfolios nach festgelegten Kriterien ver-
wenden.

Zum Prospektdatum beabsichtigt die Gesellschaft,
nach Hinterlegung der Barsicherheit in Héhe von 7%
des tatsachlichen Zeichnungsvolumens und des Ein-
behaltes in Héhe von EUR 50.000 auf ein Treuhand-
konto des Treuh&nders, den Emissionserldés ent-
sprechend der nachfolgenden Ankaufspriorisierung
zu verwenden. Da die Gesellschaft keine Vorvertra-
ge oder verbindlichen Zusagen hinsichtlich der auf-
geflhrten Objekte besitzt, kann der Erwerb der Ob-
jekte vollstandig oder teilweise noch scheitern. Die
Gesellschaft wird dann alternative Objekte, die dem
Kriterienkatalog entsprechen in das Portfolio auf-
nehmen. Aus dem Emissionserlés wird vorab ein Be-
trag in Héhe von EUR 1.050.000 als Barsicherheit
und ein Betrag in H6he von EUR 50.000 als Einbe-
halt auf einem Treuhandkonto hinterlegt.

(1) Die Gesellschaft beabsichtigt, einen Betrag
von bis zu EUR 3.030.000 zum Erwerb ei-
ner Immobilie in Pfullingen einzusetzen.

Die Gesellschaft beabsichtigt einen Betrag
von bis zu EUR 2.520.000 zum Erwerb ei-

ner Immobilie in Burghausen einzusetzen.

Die Gesellschaft beabsichtigt einen Betrag
von bis zu EUR 5.610.000 zum Erwerb ei-

ner Immobilie in Hostmar einzusetzen.

Die Gesellschaft beabsichtigt einen Betrag
von bis zu EUR 1.806.000 zum Erwerb ei-

ner Immobilie in Lehre einzusetzen.

7. Wesentliche Beteiligungen und Ge-
sellschafter

7.1. Wesentliche Beteiligungen

Die Insofinance halt zum Prospektdatum keine Betei-

ligungen.

Gesellschafter der Insofinance und Stel-

7.2.
lung innerhalb der Comindo Gruppe

Die GCI Management Consulting GmbH und die
CIRA Immobilien AG halten jeweils 50 % der Ge-
schaftsanteile der Insofinance.

Die Insofinance ist Teil der Comindo Gruppe. Die
Stellung der Gesellschaft innerhalb der Comindo
Gruppe wird im nachfolgenden Organigramm darge-
stellt. Im Rahmen der Stellung der Emittentin inner-
halb der Comindo Gruppe soll die Emittentin mogli-
che Immobilien, die im Rahmen der Geschéftstatig-
keit der anderen Gruppenunternehmen identifiziert
werden und den Ankaufskriterien entsprechen, er-
werben. Die Emittentin ist weder von Unternehmen
der Comindo Gruppe noch von anderen dritten Un-
ternehmen abhangig, da zuklnftige Immobilien auch
auf Vermittlung von Unternehmen auBerhalb der
Comindo Gruppe angekauft werden kénnen und kei-
ne exklusiven Ankaufsvertrdge mit dritten Unterneh-
men bestehen.

Die Emittentin ist von anderen Unternehmen der
Comindo Gruppe nicht abhéngig.
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Cominde Finance

GmbH

100 % JI 30% i 100 %
SO D Comindo —  CIRAImmobilien
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schaft mbH GmbH
GCl Management
04 9 Insaf Consulting GmbH
’ > CIRA GmbH nsafinance
raton GVG mbH 190%  Verwaltungs
Komplementar GmbH 509
—* CIRAManagement GmbH & Co. KG 139
CORA Cradit-
> management GmbH [ CIRAGmbH & Co. 1. Objekt KG L~ Inscfinance
GmbH & Co. KG
>  CIRAGmbH & Co. Dessau KG 3536%
—> CIRO1. AssetGmbH
50% Insofinance Industrial

7.3. Vereinbarungen, die zur Veranderung bei
der Kontrolle der Emittentin fiihren kénn-

ten
Vereinbarungen, deren Ausiibung zu einem spéteren
Zeitpunkt zu einer Veranderung der Kontrolle der
Insofinance flihren kénnten, sind der Emittentin der-

zeit nicht bekannt.

8. Angaben liber das Kapital der Emit-
tentin

Das Stammkapital der Emittentin betragt TEUR 25.

Das Stammkapital ist eingeteilt in 2 Geschéftsanteile
von je EUR 12.500,00.

Das Stammkapital ist in voller H6he erbracht.

Real Estate Holding <——
GmbH

9. Geschéftstatigkeit

9.1. Haupttatigkeitsbereiche

9.1.1.  Uberblick

Der Geschéftszweck der Insofinance ist der Erwerb
und das Halten eigener Immobilien sowie Immobili-
engesellschaften und damit zusammenhangende Ta-
tigkeiten. Der Erwerb der Immobilien soll jedoch nicht
durch die Insofinance selbst, sondern durch zukinf-
tige Tochtergesellschaften der Insofinance Gruppe
erfolgen. Diese zukinftigen Tochtergesellschaften
werden nach ihrer Grindung von der Gesellschaft
mit liquiden finanziellen Mitteln aus der begebenen
Anleihe der Insofinance entweder durch Gesellschaf-
tereinlagen oder durch Fremdkapital in Form von
Darlehen ausgestattet. Der Erwerb der Immobilie
durch die Tochtergesellschaften erfolgt mit Eigen-
und/oder Fremdkapital.

Die Gesellschaft plant keine eigenen Mitarbeiter zu
beschaftigen. Die Abwicklung des operativen Ge-
schafts der Gesellschaft erfolgt durch die Beauftra-
gung der MS Industrie AG, der H2 Immobilienobjekte
GmbH und der Comindo Creditmanagement GmbH
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im Rahmen eines Asset-Management Vertrages. Die
Aufgabe der MS Industrie AG und der H2 Immobili-
enobjekte GmbH ist die umfassende Betreuung des
Immobilienportfolios (Asset Management) einschlief3-
lich der Geschaftsbesorgung der Insofinance sowie
den Unternehmen der Insofinance Gruppe. Die Co-
mindo Creditmanagement GmbH ist zustandig flr die
Immobilienakquisition, die Fremdkapitalbeschaffung,
die Vertragsabwicklung im Ankaufsprozess von Im-
mobilien sowie die Geschéftsbesorgung der Insofi-
nance und den Unternehmen der Insofinance Grup-

pe.

Die Insofinance plant mit einem klaren ,Buy & Hold" -
Ansatz (Anlagestrategie, die darauf abzielt, die Im-
mobilien langfristig zu behalten) langfristig in die As-
set Klasse ,Light Industrial Real Estate” (Gewerbei-
mmobilien, die der Produktion und Verwaltung von
Gultern dienen) zu investieren. Dabei wird sie sich
auf den Erwerb, die Finanzierung, Verwaltung und
Optimierung betriebsnotwendiger Immobilienobjekte
fixieren. Geographisch fokussiert sich die Gesell-
schaft auf den deutschsprachigen Raum (neben
Deutschland, auch Osterreich, die deutschsprachige
Schweiz und Sidtirol). Derzeit sondiert die Gesell-
schaft den Markt. Immobilien werden erst mit Bege-
bung der Anleihe und Zufluss des Emissionserléses
unmittelbar erworben. Der Erwerb der Immobilien

soll auf 3 Wege erfolgen:
1. Erwerb aus Insolvenzverfahren

Die Insofinance beabsichtigt u. a. Uber zukinftige
Tochtergesellschaften Bestandsimmobilien oder Ob-
jektgesellschaften von operativ téatigen, mittelstéandi-
schen Unternehmen in Insolvenz mit einer positiven
Fortflihrungsprognose zu erwerben. Der Erwerb der
Immobilie erfolgt in diesem Fall vom Insolvenzver-
walter des insolventen Unternehmens oder bei Insol-
venz in Eigenverwaltung vom insolventen Unterneh-
men selbst. Durch die Gewinnung der Comindo
Gruppe als Partner erhélt die Insofinance Zugang zu
Insolvenzverwaltern. Die Comindo Gruppe arbeitet

eng mit Insolvenzverwaltern zusammen, indem sie
u.a. Insolvenzverfahren finanziert und/oder Restver-

mdgenswerte von Unternehmen in Insolvenz erwirbt.

Nach Ansicht der Gesellschaft gibt es eine positive
Fortflihrungsprognose, wenn die tatsachlichen Kri-
senursachen des Unternehmens bestimmbar und
beseitigbar sind sowie Kosteneinsparungspotential
gegeben ist.

Nach Ansicht der Gesellschaft gelingt es oft den In-
solvenzverwaltern, das insolvente operative Ge-
schaft an einen neuen strategischen Investor zu ver-
auBern. Oft haben die Investoren jedoch kein Inte-
resse am Erwerb von betrieblich genutzten Immobi-
lien, die auch zur Insolvenzmasse gehéren, da durch
den Erwerb finanzielle Mittel gebunden werden, die
der Investor in die Finanzierung der Geschéftstatig-
keit stecken will. Im Rahmen der Insolvenzverfahren
ist jedoch der Insolvenzverwalter verpflichtet alle
Vermdgensgegenstande zu verwerten, sodass es
der Gesellschaft gelingen kann die Immobilie aus
dem Insolvenzverfahren eventuell glinstiger zu er-
werben. Der Erwerb durch die Emittentin erfolgt je-
doch nur, wenn bereits ein Mietvertrag Uber die Be-
standsimmobilie mit der neuen operativ tatigen Ge-
sellschaft vorliegt.

2. Erwerb im Rahmen von ,Sale-
Lease-Back“-Lésungen

Neben dem Erwerb von Immobilien im Rahmen von
Insolvenzverfahren beabsichtigt die Gesellschaft,
Bestandsimmobilien im Rahmen von ,Sale-and-
Lease-Back“-Ldsungen zu erwerben. Hierbei werden
Immobilien von operativ tatigen Unternehmen erwor-
ben und gleichzeitig an diese wieder zurlickvermie-

tet.
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3. Erwerb vom Eigentimer, der

nicht Nutzer der Immobilie ist

Dariiber hinaus ist der Erwerb von vermieteten Ob-
jekten auBerhalb von Insolvenzverfahren und ,Sale-
and-Lease-Back®- Ldsungen direkt vom Eigentimer
denkbar.

Fir den zukilnftigen Mieter soll durch die VerauBe-
rung der betriebsnotwendigen Immobilie das tagliche
Geschéft nicht negativ beeinflusst werden, weshalb
die Gesellschaft hier einen nahtlosen Ubergang des
Eigentums ohne Unterbrechung der operativen Ge-
schéftstatigkeit des veraduBernden Unternehmens
vorsieht.

Nach dem Erwerb kdnnen die Immobilien geman
den Anforderungen des jeweiligen Mieters und in
Absprache mit diesem weiterentwickelt werden. So
kénnen bspw. vorhandene freie Flachen bebaut und
an die Anforderungen der Geschéftstatigkeit des
Mieters angepasst werden. Hierbei werden in einem
ersten Schritt Weiterentwicklungspotential identifi-
ziert. In Absprache mit den bestehenden Mietern
wird deren Interesse an der Nutzung von weiteren
Flachen abgefragt. Sollte hier kein Interesse beste-
hen, werden die Entwicklungsméglichkeiten Dritten
vorgestellt und zu einer spateren Nutzung angebo-
ten. Erst wenn bestehende Mieter oder Dritte ver-
bindlich Interesse an den neuen Flachen zeigen,
wird die Gesellschaft Weiterentwicklung durchfiihren.
Je nach personeller Verfugbarkeit werden die Wei-
terentwicklungen selbst durchgefiihrt oder es werden
dritte Unternehmen mit der Konzeptionierung und
Durchfiihrung der Weiterentwicklung beauftragt.

Sollte es sich aus wirtschaftlichen oder organisatori-
schen Griinden ergeben, zieht die Gesellschaft auch
in Erwagung Objektgesellschaften, die Immobilien im
Eigentum halten, mehrheitlich zu erwerben. Die Ge-
sellschaft beabsichtigt in diesem Fall, grundséatzlich

samtliche Anteile an einer Objektgesellschaft zu er-
werben. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen wer-
den, dass sie weniger Anteile erwirbt, jedoch wird die
Gesellschaft immer die Mehrheit der Anteile halten,
um Einfluss auf die Objektgesellschaft auszulben.
Da die Insofinance in einem solchen Fall nicht allei-
nige Gesellschafterin der entsprechenden Objekige-
sellschaften wére, misste sie die Minderheitsrechte
des oder der (brigen Gesellschafter beachten.

9.1.2. Detailbeschreibung der Geschaftsfelder
Die Geschéftsidee der Insofinance entstammt der
Suche nach einer Lésung fir betriebsnotwendige
Immobilien mittelstdndischer Unternehmen, vorran-
gig Unternehmen in Insolvenz.

Insolvenzverwalter, die mit Abwicklung und Betreu-
ung von Unternehmen, Uber die das Insolvenzverfah-
ren erdffnet wurde, beauftragt sind, sehen sich im
ersten Moment vielféltigen Aufgaben ausgesetzt.
Priméres Ziel der Insolvenzverwalter wird es nicht
sein, Betriebsimmobilien zu verauBern, vielmehr
werden und miissen sie prifen, ob das Unternehmen
positiv fortgefihrt werden kann. In diesem Zusam-
menhang ist die Finanzierung des Insolvenzverfah-
rens und/oder die Ubernahme von Restvermdgens-
werten notwendig. Hierdurch erfolgt die Kontaktauf-
nahme mit der Comindo Gruppe mit den Insolvenz-
verwaltern im Rahmen der Geschéftstatigkeit der
Comindo Gruppe. Durch diesen Erstkontakt des In-
solvenzverwalters mit der Comindo Gruppe, hofft die
Gesellschaft friihzeitig von Verkaufsabsichten der In-
solvenzverwalter zu erfahren und kann frihzeitig mit
der Prufung des Erwerbs der Bestandsimmobilie und
der Bereitstellung einer mdglichen Erwerbsfinanzie-
rung beginnen. Die Gesellschaft geht davon aus,
dass durch diese friihzeitige Kontaktaufnahme ein
Kaufvertrag zu fir die Gesellschaft glinstige Konditi-
onen abgeschlossen werden kann.

.Sale-and-Lease-Back"-Lésungen (VerauBerung der
Betriebsimmobilie mit anschlieBender weiterer Nut-
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zung und Anmietung durch das verduBernde Unter-
nehmen) bietet verschiedene Vorteile fir das opera-
tive Geschéft:

e Eine Verklrzung der Bilanz fihrt grundsatzlich zu
einer Verbesserung der Eigenkapitalquote des
verduBernden Unternehmens und damit verbun-
den zu einer Starkung sowohl der Liquiditat als
auch der Bonitat, und zu einer erleichterten Auf-

nahme von Fremdmitteln, etc.

e Die Einnahme aus dem VerauBerungserlés kénn-
te dem verduBernden Unternehmen zur Ent-
schuldung dienen oder als Mitteleinsatz im Rah-
men von Investitionen, Working Capital Aufbau,
Forschung und Entwicklung, etc.

e Langfristige (Mindestlaufzeit 10 Jahre) und nach
Ansicht der Gesellschaft sehr mieterfreundliche
Mietvertrage mit flexiblen Mietverlangerungsopti-
onen, welche die Insofinance zukinftig grund-
satzlich vereinbaren wird, ermdglichen einen
nachhaltig planbaren Mietaufwand fir die opera-
tiv tatige Gesellschaft.

e Die operativ tatige Gesellschaft hat nach Verau-
Berung volle Verfligung Uber die Immobilie im
taglichen Betriebsablauf. Sie kann dabei schalten
und walten als wirde sich die Betriebsimmobilie
noch in ihrem Eigentum befinden. Die Insofi-
nance verfolgt dabei das Ziel, das operative Ge-
schéaft durch die VerauBerung in keiner Weise zu
beeintrachtigen.

Im Hinblick auf die Vertragsgestaltung ergibt sich
grundsétzlich ein gleichgerichtetes Interesse des
verauBernden Unternehmens sowie der Insofinance.
Das verduBernde Unternehmen ist interessiert an
langfristig kalkulierbaren Mietaufwendungen sowie
Planungssicherheit hinsichtlich des Standorts und
die Insofinance verfolgt das Ziel einer moglichst ge-
ringen Leerstandsquote und langfristig abgesicherten
Cashflows.

Beim Erwerb vom Eigentiimer, der nicht selbst Nut-
zer der Immobilie ist, kann die Gesellschaft ihr be-
stehendes Wissen ausnutzen und jede angebotene
Immobilie entsprechend des Kriterienkataloges und
der bestehenden Erfahrungen auf Rentabilitat Gber-
prifen. Sollte die die Gesellschaft zu einer positiven
Kaufentscheidung gelangen, kann sie durch ge-
schickte Verhandlungen den Kaufpreis reduzieren
und somit die Rentabilitdt der erworbenen Immobilie
erhéhen.

Die Insofinance plant in diesem Zusammenhang, zu-
kiinftig mit allen Mietern Triple-Net-Mietvertrage ab-
zuschlieBen. Bei Triple-Net-Mietvertragen (dreifache
Nettomiete) tragen Mieter neben Steuern und Abga-
ben, Kosten der Versicherung und Betriebskosten
samtliche Reparaturen sowie Instandsetzungs- und
InstandhaltungsmaBnahmen. Die Insofinance wird
hierbei lediglich Arbeiten, die ,Dach und Fach® be-
treffen, wahrend der Mietvertragslaufzeit Uberneh-
men. ,Dach” ist die Dachkonstruktion mit der Einde-
ckung und den dazugehdrigen Dachrinnen ein-
schlieBlich von Vor- und Neben- sowie Glasdachern
sowie Zu- und Abgéngen des Daches. ,Fach” sind
die tragenden Teile des Gebaudes (alle Fundamen-
te, tragenden Wande, Stiitzen, Pfeiler sowie Ge-
schossdecken) und die Fassaden nebst Fassaden-
bekleidung ohne Verglasung und ohne Beschlage
der Turen und Fenster sowie Fensterrahmen. Um-
baumaBnahmen und Erweiterungen der Immobilie,
die Uber die InstandhaltungsmaBnahmen nach ,Dach
und Fach”

Wunsch des bestehenden Mieters umgesetzt oder

hinausgehen, werden entweder auf
auf Grundlage einer konkreten Anfrage eines neuen
Mieters. Die Umbau- und ErweiterungsmaBnahmen
werden entweder Uber eine Zusatzmiete mit dem be-
stehenden Mieter finanziert oder durch den Ab-
schluss eines neuen Mietvertrages mit einem neuen
Mieter. Die Zusatzmiete wird in einem Nachtrag zu
dem bestehenden Mietvertrag vereinbart. Die Héhe
der Zusatzmiete oder der neuen Miete richtet sich
nach den Gesamtkosten der erforderlichen BaumaB-
nahme. Die Umsetzung der BaumaBnahme erfolgt
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erst nach Unterzeichnung des Nachtrags oder Ab-
schluss des neuen Mietvertrages.

Die Insofinance Gruppe vermittelt den Mietern auf
Wunsch erfahrene Immobilienexperten aus dem ei-
genen Netzwerk zur Optimierung von Wertschop-
fungspotentialen im taglichen Geschafts- und Pro-
duktionsablauf zur Seite. Hierbei handelt es sich um
dritte Personen oder Unternehmen, mit denen die
MS Industrie AG, die H2 Immobilienobjekte GmbH
und/oder die Comindo Creditmanagement GmbH be-
reits zusammengearbeitet haben. Dadurch sollen
zum Beispiel Bau- und Vermietungs-Reserven identi-
fiziert sowie Gebaudezusammenhange optimiert
werden. Daruber hinaus bietet die Gesellschaft Un-
terstlitzung bei Standorterweiterung sowie effektiven
Flachengestaltung an und unterstutzt die Mieter bei
der tatsachlichen Umsetzung. Die Dienstleistungen
erfolgen entgeltlich und werden teilweise durch die
Emittentin selbst oder durch von der Emittentin be-
auftragte Dritte erbracht. Bei den Dienstleistungen
handelt es sich bspw. um die Erstellung von Plédnen
zur Umsetzung des Bauvorhabens, die Vermittlung
von Handwerkern oder die Ubernahme der Aus-
schreibung zur Vergabe von Auftrdgen. Die Kosten
der beauftragten Unternehmen werden von der Inso-
finance provisionsfrei an den Mieter in Rechnung ge-
stellt. Weiterhin besteht die Mdglichkeit, dass der
Mieter die empfohlenen Immobilienexperten direkt
mit der Beratung beauftragt. Die Umsetzung der
Empfehlungen der Immobilienexperten, unabhéngig,
ob diese von der Insofinance Gruppe oder dem Mie-
ter beauftragt wurden, wird anschlieBend zwischen
der Insofinance Gruppe und den Mietern verhandelt,
vereinbart und direkt zwischen der Insofinance
Gruppe und dem Mieter abgewickelt, da es sich um
Eingriffe am Bestand handelt, die der Zustimmung
der Insofinance Gruppe bedurfen.

Die
Management Vertrages die MS Industrie AG sowie
die H2 Immobilienobjekte GmbH und die Comindo
Creditmanagement GmbH beauftragt, vollumfangli-

Insofinance hat im Rahmen eines Asset-

che Asset Management Leistungen flr das Portfolio
zu Ubernehmen. Der MS Industrie AG sowie der H2
Immobilienobjekte GmbH und der Comindo Credit-
management GmbH kommen als ,Fund Advisors”
(d.h. Anlageberater) im Rahmen des Vertrages zent-
rale koordinierende Funktionen fiir die werterhalten-
de und wertsteigernde immobilienwirtschaftliche Be-
wirtschaftung des Portfolios zu.

Der Vertrag umfasst insbesondere samtliche Leis-
tungen rund um das Immobilienportfolio der Insofi-
nance Gruppe, wie z. B. die strategische Immobili-
enberatung, das monatliche Reporting, das Vermie-
tungsmanagement, die Projektentwicklung oder ein
evil. Objektverkauf. Nicht zu den Aufgaben gehort
das Property Management (Hausverwaltung) und die
Finanzbuchhaltung der einzelnen Tochtergesell-
schaften. Darlber hinaus ist die Comindo Creditma-
nagement GmbH primér fir die Immobilienakquisiti-
on, die Fremdkapitalbeschaffung und die Vertrags-
abwicklung im Ankaufsprozess zusténdig.

Kurzbeschreibung eines typischen Investitions-
prozesses

Der idealtypische Prozess einer Immobilieninvestiti-
on der Insofinance wird sich aus folgenden Schritten
zusammensetzen:

o Ein mogliches Zielobjekt wird der Insofinance an-
geboten oder von ihr selbst identifiziert. Ein erster
Geschéftsfihrer der Insofinance nimmt eine erste
grobe Einschatzung der Immobilie vor.

e Sollte diese Erstbewertung geman Kriterienkata-
log positiv sein, wird im Geschéftsflihrerkreis
Uber das Zielobjekt diskutiert.

e Wird dann auf Geschéftsfiihrer-Ebene die Ent-
scheidung getroffen, sich intensiver mit dem Ziel-
objekt auseinanderzusetzen, werden die jeweili-
gen Gesellschafter der Emittentin (ber das Ziel-
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objekt informiert und deren Zustimmung fir wei-
tere Schritte eingeholt.

Dann erfolgt eine Due Diligence auf das Zielob-
jekt, indem Unterlagen angefordert werden, wie
z. B. Grundbuchauszug (Abt. | + 1l), amtlicher La-
geplan, Mietvertrage, Plane, Flachenzusammen-
Baulastenverzeich-

stellung, Baugenehmigung,

nis, Bodenbelastungskataster und aktuelles

Wertgutachten.

Nach erfolgter und eingehender Priifung der Un-
terlagen wird dann ein Vor-Ort-Termin zur Be-
sichtigung des Objektes vereinbart. Bei diesem
Termin liegt der Fokus auf dem Zustand der Im-
mobilie. Dariiber hinaus werden mdégliche Baure-
serven sowie mdglicher Investitionsstau der Im-
mobilie beurteilt.

Meistens schlieBt dann ein zusétzlicher Vor-Ort-
Termin an, wo das Insofinance-Management mit
den potenziellen oder bestehenden Mietern des
Standortes spricht.

AnschlieBend erfolgt eine weitere Beratung zwi-
schen Management-Team und Gesellschaftern.
Hier erfolgt dann eine Abwéagung aller Fir und
Wider die Kaufentscheidung sprechenden Argu-
mente.

Nach positiver Beratung wird dann in der Regel
eine Kaufabsichtserklarung unter Mieter- und Fi-
nanzierungsvorbehalt abgegeben.

Sollte der Erwerb nicht rein aus Eigenmitteln er-
folgen, werden anschlieBend diverse Banken aus
dem Kontaktkreis der Insofinance bzw. in der
Zielregion befindliche Kreditinstitute bezlglich ei-
ner Finanzierung des Zielobjektes kontaktiert.

Meistens erfolgt dann noch ein Vor-Ort-Termin
mit dem entsprechenden Kreditinstitut, welches

gelegentlich noch einen eigenen Gutachter ein-
bezieht.

e Sobald die Emittentin eine positive gesicherte Fi-
nanzierung des Kaufpreises besitzt, geht es in
die konkreten Kaufpreisverhandlungen mit dem
Verkaufer des Zielobjekts.

e Bei entsprechender Einigung wird ein Kaufver-
tragsentwurf erstellt und entsprechend gepruft.

e Sind sich die Parteien Uber die jeweiligen Ver-
tragsinhalte einig, wird ein Notartermin verein-
bart, wo der finale Kaufvertrag dann notariell be-
urkundet wird (,Signing®).

e Sobald die jeweiligen Falligkeitsvoraussetzungen
seitens des Notars als erfiillt angesehen werden,
erfolgt die Kaufpreiszahlung (,Closing").

¢ Dann erfolgt die Aufnahme des Objektes in das
Insofinance-Portfolio.

e Sollte das Objekt vorab rein aus Eigenmitteln fi-
nanziert worden sein, wird versucht die Eigenmit-
tel durch Fremdkapital umzufinanzieren. Freiwer-
dende Eigenmittel sollen fiir den nachsten Er-
werb eingesetzt werden.

9.1.3. Investmentansatz und -kriterien

Der Investmentansatz der Insofinance wird auf rein

industrielle Bestandsobjekte mit idealerweise ca.

80 % Produktions- und 20 % Biroflache bei einem

aus Sicht der Gesellschaft attraktivem Chan-

ce/Risikoverhaltnis ausgerichtet. Im Gegensatz dazu
investiert die Gesellschaft nicht in reine Wohn-, Biro-
oder Logistikimmobilien, Einzelhandelsflachen oder

Hotels, schwerindustriell genutzte Flachen mit erhéh-

Brand-

schutz, etc. (,Heavy Industrial Real Estate”) oder

ten Auflagen beziglich Wasser-, Larm-,

Rechenzentren. AuBerdem sollte die Geschéftstatig-
keit der zuklinftigen Mieter nicht gegen die guten Sit-

51



Teil C. Beschreibung der Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH

ten verstoBen, dazu zahlen insbesondere Waffen-
und Ristungsgeschéfte sowie Gliicksspiel.

Die Insofinance wird sich auf Objekte Uber ca.
3.000 gm Nutzflache konzentrieren. Der Vermie-
tungsstand des zu erwerbenden Objektes muss min-
destens 60 % der vermietbaren Gebaudeflachen be-
tragen. Darlber hinaus muss die industrielle Nutzung
des zu erwerbenden Objektes jedenfalls gréBer als
50 % der vermietbaren Geb&udeflachen sein. Die in-
dustrielle Nutzung wird definiert als Produktionsfla-
che mit und ohne Maschinen und Anlagen, Montage-
flachen, Lager- und Zwischenlagerflachen, Flachen
fur innerbetrieblichen Transport, Warenkontrollen,
Rangier- und Verpackungstatigkeiten, Flachen far
Gebaude- und Haustechnik sowie Versorgungsein-
richtungen (Strom, Heizung, Wasser, Druckluft, Be-
I0ftung). Um Risiken aus Altlasten zu vermeiden, soll
fr neu zu erwerbende Objekte, bei denen ein Altlas-
tenverdacht besteht, Altlastengutachten eingeholt

oder beauftragt werden.

Die Insofinance Uberprift vor jedem Investment die
in der Immobilie operativ tatigen Unternehmen, d. h.
die zukinftigen Mieter, auf deren Zahlungs- und Ge-
schaftsfahigkeit im Rahmen einer eingeschrankten
Due Diligence. Dabei werden gesamtwirtschaftliche,
branchen- und unternehmensspezifische Rahmen-
bedingungen und Entwicklungen bertcksichtigt, ins-
besondere eine positive Fortfihrungsprognose des
insolventen Unternehmens bzw. der neuen operati-
ven Einheit um aus Sicht der Gesellschaft Mietaus-
fall- sowie Leerstandsrisiken zu minimieren und
nachhaltige Miet-Cashflows zu gewahrleisten. Hier-
bei werden Unternehmensplanungen der Mieter an-
gefordert und auf Plausibilitat Gberpruft.

Die Konzentration auf die Mieterqualitat wird dabei in
der gesamtheitlichen Betrachtung einer Investitions-
maoglichkeit als wesentliches Entscheidungskriterium
bertcksichtigt. Hinsichtlich der Lage wird die Insofi-
nance grundsatzlich nicht in innerstédtischen A-
Lagen investieren, aufgrund des in der Regel nach-

teiligeren Chance-Risiko-Verhaltnisses. Nichtsdestot-
rotz gilt als Soll-Voraussetzung fir eine Investition
die Anbindung an eine Autobahn in einem Umkreis
von weniger als 50 km vom zu erwerbenden Stand-

ort.

Die Insofinance wird eine Investition nur durchfuhren,
wenn eine Finanzierung fiir das Objekt gewéhrleistet
ist. Das heif3t, dass verbindliche Darlehenszusagen
von finanzierenden  Kreditinstituten  vorliegen
und/oder Eigenkapital in notwendiger Hohe in Form
von liquiden Mitteln vorhanden ist. Die Gesellschaft
ist bestrebt, bei jedem Investment mindestens 60 %
der gesamten Anschaffungskosten anfénglich oder
spater durch Umfinanzierungen Uber Darlehen zu fi-
nanzieren. Durch hohe Fremdkapitalquoten versucht
die Insofinance ein gréBeres Immobilienportfolio auf-
zubauen, einen hdheren Mieterlés zu erzielen und
dadurch letztendlich die Eigenkapitalrendite zu stei-

gern.

Kriterienkatalog

Die Insofinance investiert nach folgenden klar defi-
nierten Kriterien, die stets befolgt werden missen.
Ein Abweichen von den Kriterien ist nicht vorgese-
hen. Die H2 Immobilienobjekte GmbH, Kénigsdorf,
die MS Industrie AG, Munchen, und die CIRA Immo-
bilien AG, Minchen, als operativ handelnde Gesell-
schaften haben die Einhaltung der Kriterien, die Be-
standteil der Geschaftsordnung der Emittentin ist,
vertraglich zugesichert.

Folgende Muss-Kriterien miissen zwingend er-
fiillt sein:

1. Die industrielle Nutzung des zu erwerbenden
.Bestand“-Objektes ist definiert als:

e Produktionsflachen mit und ohne Maschinen
und Anlagen,

o Montageflachen,
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e Lager- und Zwischenlagerflachen,

e Flachen fur innerbetrieblichen Transport, Wa-
renkontrollen, Rangier- und Verpackungsta-
tigkeiten und

e Flachen fir Gebaude- und Haustechnik sowie
Versorgungseinrichtungen (Strom, Heizung,
Wasser, Druckluft, Belliftung)

muissen zusammen mehr als 50 % der vermiet-
baren Gebaudeflachen ausmachen.

Der Vermietungsstand des zu erwerbenden Ob-
jektes muss mindestens 60 % der vermietbaren
Gebaudeflachen betragen.

Das zu erwerbende Objekt muss sich im
deutschsprachigen Raum befinden. Als deutsch-
sprachiger Raum ist die Bundesrepublik Deutsch-
land, Osterreich, die deutschsprachige Schweiz

sowie Sidtirol definiert.

Die Finanzierung fur das Objekt muss gewahr-
leistet sein, d. h. verbindliche Darlehenszusagen
liegen vor und Eigenkapital in notwendiger Héhe
ist liquide vorhanden.

Folgende Soll-Kriterien miissen zusétzlich zur

Halfte erfiillt sein:

1.

Der Kaufpreis ist kleiner oder gleich dem 10-
fachen der durchschnittlichen Jahresnettosolimie-
te fur die Restlaufzeit des Mietvertrags nach
Ubernahme.

Eine Autobahnanbindung befindet sich in einem
Umkreis von weniger als 50 km vom zu erwer-
benden Standort.

Die vermietbare Flache (Nutzflache) der neuen
Liegenschatft ist gréBer als 3.000 gm.

>

10.

11.

Bestehende Mietvertrdge haben noch eine

L<durchschnittliche, auf Basis der Ist-
Nettojahresmiete gewichtete” Restlaufzeit ab ge-

planter Ubernahme von mindestens 5 Jahren.

Falls aufgrund einer Auskunft des zusténdigen
Altlastenkatasters Anhaltspunkte fiir das Vorlie-
gen von Altlasten bestehen, liegt flr das neu zu
erwerbende Objekt ein negatives Altlastengut-
achten vor.

Die zu erzielende Nettojahressollmiete betragt
mindestens EUR 60.000,00.

Fir das neu zu erwerbende Objekt liegt eine gul-
tige Baugenehmigung vor.

Mindestens 60 % der gesamten Anschaffungs-
kosten sind tber Darlehen finanzierbar.

Bei dem zu erwerbenden Objekt bestehen Wert-
schdpfungsmdglichkeiten z. B. durch Erweiterun-
gen oder effektivere Flachengestaltungen oder
Umnutzungen.

Die Geschaftstatigkeit der zukiinftigen Mieter soll
nicht gegen die guten Sitten verstoBen (z. B. kei-
kein

ne Waffen— und RuUstungsgeschéfte,

Glicksspiel etc.).

Bei zukinftigen Fremdfinanzierungen ist darauf
zu achten, dass aufgrund der Risikostreuung zu-
nachst mit alternativen Kreditinstituten zu ver-
handeln ist, bevor auf bereits vorhandene Finan-
zierungspartner zurlckgegriffen wird. Dartber
hinaus ist die Fremdfinanzierung ,non-recourse”
(d.h. Darlehenssicherheit ist allein die zu finanzie-
rende Immobilie) mit Ausnahme aller Objekte, die

von demselben Kreditinstitut finanziert wurden.

Ein Erwerb von neuen Immobilien darf nur erfolgen,

wenn im Rahmen der Prifung der Immobilien samtli-

che Muss-Kriterien positiv und mindestens 6 der 11
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Soll-Kriterien positiv bewertet wurden. Die Gbrigen 5
Soll-Kriterien kénnen auch negativ bewertet werden.
Die Bewertung der Kriterien obliegt im ersten Schritt
der Geschaftsfiihrung der Emittentin. Zum finalen
Erwerb der Immobilien ist ein positiver Gesellschaf-
terbeschluss entsprechend der flr die Gesellschaft
gultigen Geschéaftsordnung erforderlich. Der Gesell-
schafterversammlung obliegt es, die Kriterien final zu
bewerten. Bei Kriterien, die ein Ermessen zulassen,
ist die jeweilige Entscheidung der Gesellschafterver-
sammlung maBgeblich.

9.1.4. Risikomanagement der Insofinance

Die Risikodiversifikation der Insofinance Gruppe soll
dabei im Wesentlichen Uber die Verteilung der ein-
zelnen Investitionen Uber mehrere Standorte und un-
terschiedliche Mieter aus verschiedenen Branchen
erfolgen. In Verbindung mit Mietvertrédgen, die eine
Restlaufzeit von mindestens 5 Jahren haben, kénnen
dadurch nachhaltige Miet-Cashflows und eine gerin-
ge Leerstandsquote erzielt werden. In anderen Wor-
ten wird durch Blndelung mehrerer Industriestandor-
te zu einem Portfolio das Risiko eines Mietausfalls
eher kompensiert als bei einer herkdmmlichen Im-
mobilieneinzelbetrachtung.

Im Sinne der Risikominimierung werden samtliche
Objekte in eigenstandigen vermdgensverwaltenden
zukiinftigen Tochtergesellschaften verankert. Durch
die bloBe Vermietung und Verwaltung der Immobilie
werden die erwirtschafteten Mietlberschisse der
einzelnen Tochtergesellschaften auBerdem gewer-
besteuerbefreit sein.

Die Insofinance Gruppe halt sich zur Verhinderung
von potenziellen Risiken an folgende Kriterien:

¢ Investitionen nach Kriterienkatalog

¢ Alle Objekte werden, wenn mdglich, von eigenen
Tochtergesellschaften gehalten

e Laufende Bewertung der Bonitat der Mieter

e Umfassende Due Diligence vor einer Investiti-
onsentscheidung

e Bei entsprechenden Anhaltspunkten, Erstellung
von Altlastengutachten vor Investition

o Keine Investition in leerstehende Objekte

¢ Risikominimierung durch unterschiedliche Bran-
chen im Mieter-Portfolio

Kurzbeschreibung der geplanten Bonitétsiiber-
wachung der Mieter

Die vereinnahmten Mietzinszahlungen der Mieter
sind wesentliche Voraussetzung flr den zukunftigen
geschéftlichen Erfolg der Insofinance Gruppe. Des-
halb wird die Bonitdt der Mieter laufend entspre-
chend Uberwacht:

e Nachdem der Mieter ins Insofinance-Portfolio
aufgenommen worden ist, wird seitens der Insofi-
nance Gruppe fur jeden Standort und jeden Mie-
ter ein Datenordner angelegt. In diesem Daten-
ordner werden Informationen, wie Jahresab-
schlisse, Unternehmensnachrichten, Prasentati-
onen etc. dokumentiert. Bei Anzeichen von Ab-
weichungen von der positiven Fortfilhrungsprog-
nose oder Unternehmensplanung eines Unter-
nehmens, setzt sich das Insofinance-
Management mit dem Unternehmen in Verbin-
dung und beurteilt den mdglichen Ausfall von
Mietzinszahlungen. Darlber hinaus wird die Inso-
finance im Einzelfall auch Abfragen von Auskunf-

teien, wie z.B. Creditreform heranziehen.
e Die Mieteingdnge werden monatlich Gberwacht.
e Sollte ein Mieter nicht plnktlich oder nicht zahlen,

setzt sich das Insofinance-Management mit die-
sem in Verbindung und es wird nach pragmati-

54



Teil C. Beschreibung der Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH

schen Lésungen gesucht ggf. unter Beiziehung
eines Rechtsanwalts.

e Aufgrund eines permanenten Informationsaus-
tausches zwischen der Insofinance Gruppe und
den einzelnen Mietern (regelméBige Vor-Ort-
Termine) kénnen nach Ansicht der Gesellschaft
drohende finanzielle Schwierigkeiten relativ

schnell identifiziert und GegenmaBnahmen ein-

geleitet werden.

e Durch Zusammenarbeit mit ortlichen Maklern,
Kammern und Behérden (Wirtschaftsférderung)
etc. kbnnen nach Ansicht der Gesellschaft im Fal-
le eines Mieterausfalls relativ kurzfristig Mdglich-
keiten einer Anschlussvermietung an Dritte son-
diert werden.

9.2. Wichtigste Markte

9.2.1. Uberblick

Die Insofinance Gruppe investiert langfristig aus-
schlieBlich in die Asset Klasse ,Light Industrial Real
Estate”. Dabei konzentriert sie sich auf den Erwerb,
die Finanzierung, Verwaltung und Optimierung be-
triebsnotwendiger Immobilienobjekte von Unterneh-
men in Insolvenz. Geographisch fokussiert sich die
Gesellschaft auf den ihrer Ansicht nach wirtschaftlich
starken, deutschsprachigen Raum (neben Deutsch-
land, auch Osterreich, die deutschsprachige Schweiz
und Sidtirol).

Neben der wirtschaftlichen Lage des deutschen Mit-
telstandes spielt fir die Gesellschaft insbesondere
der Markt flir Gewerbeimmobilien eine wesentliche
Rolle fiir die weitere Geschaftstatigkeit.

9.2.2. Deutscher Mittelstand

Die Konjunktur in Deutschland hat sich deutlich posi-

tiv entwickelt. Die Wirtschaft in Deutschland wuchs
im Jahr 2016 insgesamt um 1,9 % und damit so stark

wie zuletzt vor 5 Jahren. Doch es gibt nicht nur Posi-
tives zu verzeichnen: Obwohl Deutschlands Export-
wirtschaft 2016 das dritte Rekordjahr in Folge er-
reichte, bremste der AuBenhandel nach vorlaufigen
Berechnungen das Wachstum. Die Importe stiegen
deutlich starker als die Ausfuhren (Quelle: Die Zeit,
Es die  deutsche  Wirtschaft,
http://www.zeit.de/wirtschaft/2017-02/statistisches-
bundesamt-wirtschaftswachstum-deutschland-tempo
-anstieg, Abrufdatum: 10.05.2017).

lauft far

Zwar ist das auBenwirtschaftliche Umfeld aufgrund
Schwierigkeiten in einigen anderen Weltregionen
weiterhin leicht angespannt, dennoch stiegen die
Exporte im Marz 2017 um 10,8 % gegenliber dem
Vorjahr (Quelle: Statistisches Bundesamt, Pressemit-
teilung Nr. 149 09.05.2017,
https://www.destatis.de/DE/  PresseService/Presse/
Pressemitteilungen/ 2017/05/PD17_149 51.html,
Abrufdatum: 10.05.2017).

vom

Auch hat sich die Stimmung in den Firmen erneut
verbessert. Der ifo Geschéftsklimaindex stieg im Ap-
ril von 112,4 (saisonbereinigt korrigiert) auf 112,9
Punkte. Die aktuelle Lage wird von den Unterneh-
men nochmals deutlich besser beurteilt (Quelle:
CESifo Munich,
group.de/de/ifoHome/facts/Survey-Results/Business-
Climate.html, Abrufdatum: 10.05.2017). Firr das Jahr
2017 rechnet der Deutsche Sparkassen- und Giro-

Group http://www.cesifo-

verband (DSGV) mit einem gesamtwirtschaftlichen
Wachstum von 1,3 % im Jahresdurchschnitt (Quelle:
Deutscher Sparkassen- und Giroverband, Konjunk-
turprognose der Chefvolkswirte der Sparkassen-
Finanzgruppe 2017, file:///C:/Users/SBA/Downloads
/170123_Konjunkturprognose_Praesentation%20(1).
pdf, Abrufdatum: 10.05.2017).

Von groBer Relevanz ist flr die Gesellschaft jedoch
nicht nur die gesamtwirtschaftliche Konjunktur, son-
dern auch die wirtschaftliche Entwicklung des Mittel-
standes, da das Geschéaftsmodell speziell auf den
Mittelstand ausgerichtet ist.
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Laut Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie
erwirtschaftet 35,3 % des Gesamtumsatzes aller
deutschen Unternehmen der Mittelstand. Er stellt
58,5 % aller Arbeitsplatze, beschaftigt 81,8 % der
Auszubildenden und erzielt 55,5 % der Wertschép-
fung in Deutschland. Zugleich werden rund 37 % des
gesamten Umsatzes aller deutschen Unternehmen
von mittelstandischen Firmen erwirtschaftet. Im Ge-
gensatz zu anderen Industrienationen beschéaftigt der
Mittelstand in Deutschland mit fast 20 Millionen Men-
schen die meisten Arbeitnehmer und stellt zudem die
Uberwiegende Anzahl an Ausbildungsplétzen fir jun-
ge Menschen (Quelle: BMWi, hitps://www.bmwi.de/
Redaktion/DE/Dossier/politik-fuer-den-mittelstand.
html, Abrufdatum: 22.06.2017).

Auch das Geschéftsklima im Mittelstand konsolidier-
te sich im 1. Quartal 2017 auf hohem Niveau. Zwar
konnte im M&rz gegeniber den Vormonaten Januar
und Februar eine leichte Eintribung verzeichnet
werden, trotzdem errechnet sich hieraus fir die Ge-
schéftslage im Mittel das zweitbeste Quartalsergeb-
nis seit der Deutschen Wiedervereinigung, welches
auf einen starken Wachstumsschub des Mittelstands
im Jahr 2017 schlieBen lasst (Quelle: KfW- ifo-
Mittelstandsbarometer,
https://www.kfw.de/PDF/Download-Center/
zernthemen/Research/PDF-Dokumente-KfW-ifo-
Mittelstandsbarometer/2017/KfW-ifo-Mittelstands-
barometer_2017-03.pdf, Abrufdatum: 10.05.2017).

Kon-

9.2.3. Markt fir Gewerbeimmobilien

Nach sechs Rekordjahren ist der Markt fir deutsche
Gewerbeimmobilien 2016 erstmals um 4 % auf 52,9
Millarden Euro geschrumpft. Grund fir den Riick-
gang ist vor allem der enge Markt, sodass Investoren
nicht mehr genugend Kaufobjekte finden. (Quelle:
Handelsblatt,
schrumpft,

Deutscher Gewerbeimmobilien-Markt

http://www.handelsblatt.com/finanzen/immobilien/erst
mals-seit-2009-deutscher-gewerbeimmobilien-marki-
schrumpft/19217636.html, Abrufdatum: 10.05.2017).

Mit gut 47 % entfiel der GroBteil des Transaktionsvo-
lumens auf Biroimmobilien, gestitzt unter anderem
durch mehrere GroBtransaktionen (Einzeltransaktio-
nen und Portfolios) mit 100 Millionen Euro und mehr,
insbesondere die Ubernahme des Office First-
Portfolios durch den US-amerikanischen Investor
Blackstone. Das zweithdchste Transaktionsvolumen
entfiel auf Einzelhandelsassets (24 %) sowie Hotels
(9,7 %). Auf Lager- und Logistikimmobilien entfielen
8,5 %. Besonders stark zeigten sich Pflegeimmobi-
lien, die im Wert von rund 3 Milliarden Euro gehan-
delt wurden. Hier zeigt sich der anhaltende Trend
seitens der Investoren, vermehrt auch in alternative
Assetklassen — wie eben Pflege und Hotels — zu in-
vestieren, um ihre Renditeanforderungen zu erfillen
(Quelle: CBRE, Media Centre, http://news.cbre.de/
investmentmarkt-fur-gewerbeimmobilien-2016-mit-
dritthochstem-transaktionsvolumen-seit-2006, Abruf-
datum: 11.05.2017).

Dariiber hinaus beginstigt die anhaltende Nullzins-
politik der Europédischen Zentralbank die positive
Entwicklung auf dem Immobilienmarkt in Deutsch-
land und wirkt als Beweggrund fiir ein erhdhtes En-
gagement in Immobilien.

Auch das Jahr 2017 startete sehr vielversprechend.
Das Transaktionsvolumen im 1. Quartal 2017 sum-
mierte sich auf insgesamt EUR 12,6 Milliarden. Das
ist das volumenmaBig beste jemals dokumentierte
Quartal zu einem Jahresauftakt und gleichbedeutend
einem Plus gegenuber dem 1. Quartal 2016 von fast
60 % (Quelle: Jones Lang LaSalle GmbH, Invest-
1.Quartal 2017,
http://www.jll.de/germany/de-de/Research/  Invest-

mentmarktiiberblick Deutschland

mentmarktueberblick-Germany-JLL.pdf, Abrufdatum:
11.05.2017).

9.3. Immobiliensegment ,Light Industrial Real
Estate“

Nach Einschatzung der Gesellschaft steht die Ent-

wicklung eines spezifischen Immobiliensegment
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,Light Industrial Real Estate” in Deutschland noch
am Anfang. Wé&hrend Immobiliengesellschaften flr
Wohnungen, Buroflachen, Logistikzentren oder Ein-
zelhandelsunternehmen weitgehend etabliert und als
Anlageklassen akzeptiert sind, ist dies bei dem
Segment bzw. der Asset-Klasse ,Light Industrial Re-
al Estate” nicht der Fall. Dementsprechend ist der zu
betrachtende Markt von Industriebauten, wie z. B.
Produktions-, Montage- und Lagerhallen mit einer
Beimischung von Biiro- und Sozialflachen, durch ei-
ne eher geringe Wettbewerbsintensitat gepragt.

Nicht nur die geringe Wettbewerbsintensitat, sondern
auch das zuklnftige Potential bietet sehr gute Vo-
raussetzungen fir die Gesellschaft und den weiteren
geplanten Ausbau ihrer Geschéaftsaktivitaten. Denn
derzeit haben noch rund 80 % der mittelstandischen
Unternehmen die von ihnen genutzten Flachen in ei-
genem Besitz. Im Gegensatz zu Deutschland liegt
der Eigentumsanteil im anglo-amerikanischen Raum
nur bei 30 % bis 40 %. Auch deutsche GroBunter-
nehmen nutzen ebenfalls bereits die Vorteile, das
Eigenkapital profitabler im Kerngeschéft der Gesell-
schaft einzusetzen, der Monetisierung eigen genutz-
ter Immobilien. Bis zum Jahr 2020 wird sich auch der
Mittelstand vermehrt mit dem Verkauf eigener Immo-
bilienobjekte auseinandersetzen. Denn in den kom-
menden Jahren werden ca. 900.000 mittelstédndische
Unternehmen in Deutschland einen Generationen-
wechsel in ihrer Fihrungsspitze durchlaufen (Quelle:
BEOS AG, Der Mittelstand als Motor von Unterneh-
mensimmobilien, http://www.beos.net, http://beos.
net/fileadmin/user_upload/06_BEOS-NET_Wissen/
06_4_Wissen_BEOS-Survey/06_4 BEOS-Survey_
Nr6/06_4 3 Nr6_Textinhalte/BEOS-Survey_Nr6_
April2014.pdf, Abrufdatum: 11.05.2017).

9.4. Entwicklung der Anzahl von Insolvenzver-
fahren

Die Zahl der Unternehmensinsolvenzen in Deutsch-
land ist das sechste Jahr in Folge ricklaufig. 2016
wurden insgesamt 123.800 Insolvenzfélle registriert.

Das sind 3,0 % weniger als 2015 (127.570 Falle).
Der Rickgang schwéchte sich aber ab — nach der
deutlichen Positiventwicklung in den beiden Vorjah-
ren (2015: minus 5,5 %; 2014: minus 4,6 %) Im 1.
Quartal 2017 meldeten die deutschen Amtsgerichte
5.177 Unternehmensinsolvenzen. Das waren 4,3 %
weniger als im 1. Quartal 2016. Damit setzte sich der
Trend abnehmender Unternehmensinsolvenzen im
1. Quartal 2017 fort. In der regionalen Insolvenzent-
wicklung zeigen sich gegen den Trend in vier Bun-
deslandern (Saarland, Sachsen, Hamburg, Branden-
burg) steigende Insolvenzquoten bei den Unterneh-
men. Baden-Wirttemberg und Thiringen sind die
Lander mit dem geringsten Insolvenzaufkommen be-
zogen auf den Unternehmensbestand (Quellen:
https://www.destatis.de/DE
/ZahlenFakten/GesamtwirtschaftUmwelt/Unternehme

www.destatis.de,

nHandwerk/Insolvenzen/Insolvenzen.html, Abrufda-
tum: 12.06.17; www.creditreform.de; https://www.
creditreform.de/nc/aktuelles/news-list/details/news-
detail/insolvenzen-in-deutschland-jahr-2016-3303.
html, Abrufdatum: 12.06.17).

Die Unternehmensinsolvenzen in Osterreich sind
nach einem stetigen Ruckgang in den vergangenen
Jahren im Jahr 2016 wieder leicht gestiegen. Im
1.Quartal des laufenden Jahres konnte jedoch wie-
der ein Rickgang der Insolvenzen verzeichnet wer-
den (Quelle: www.creditreform.de;
https://www.creditreform. at/presse/insolvenzstatistik-

oesterreich.html, Abruf: 29.06.17).

In der deutschsprachigen Schweiz konnte im Jahr
2016 ein Anstieg der Insolvenzen von Unternehmen
(Quelle:
portal.de, https://www.insolvenz-portal.de
/insolvenzen-in-der-schweiz/1493; Abruf: 29.06.17).

verzeichnet  werden www.insolvenz-
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9.5. Angaben zu Wettbewerbsposition

9.5.1. Direkte Wettbewerber

Die Konkurrenzsituation fur die Insofinance Gruppe
ist nach Ansicht der Gesellschaft zum aktuellen Zeit-
punkt noch relativ iberschaubar und es gibt im deut-
schensprachigen Bereich des Immobiliensegmentes
,Light Industrial Real Estate” bisher nur eine geringe
Anzahl von Anbietern. Dies liegt insbesondere auch
daran, dass sich ein GrofR3teil der Immobilien der Ziel-
Asset Klasse noch im Eigentum der Mittelstandsun-
ternehmen befindet.

Neben milliardenschweren internationalen Immobili-
engesellschaften, welche insbesondere GroBobjekte
akquirieren und nicht zur direkten Konkurrenz ge-
zahlt werden, existieren auf dem Markt auch kleine
Nischenanbieter und einige Finanzdienstleister, wel-
che vor allem Sale-and-Lease-Back-Transaktionen
anbieten, die dem Geschéaftsmodell der Insofinance
Gruppe ahnlich sind. Dazu zahlen die folgenden Un-
ternehmen:

Beos AG

Die inhabergeflhrte Beos AG, Berlin, ist im Bereich
Projektentwicklung und Asset Management tatig.
Dabei konzentriert sie sich auf die Entwicklung und
Betreuung von Bestandsimmobilien, die h&ufig Uber
Sale-and-Lease-back oder als Revitalisierungsobjek-
te erworben und neuen Nutzungen zugeflhrt wer-
den. Die Beos AG ist reiner Dienstleister und arbeitet
dabei in der Projektentwicklung und im Bereich Asset
Management fir die von deutschen institutionellen
Investoren gehaltenen Spezialfonds. Die Beos AG
beschéftigt 128 Mitarbeiter und betreut Objekte mit
einer GesamtgréBe von 2,4 Milionen gm (Quelle:
https://beos.net/beos-ag/profil/; Abruf: 01.08.2017).

DEMIRE Deutsche Mittelstand Real Estate AG

Die DEMIRE Deutsche Mittelstand Real Estate AG
(im Folgenden: ,DEMIRE"), Frankfurt, konzentriert
sich auf Bestandsimmobilien fir den unternehmeri-
schen Mittelstand in Deutschland. Dabei verfolgt sie
eine ,Buy and Hold“ Strategie in Verbindung mit ei-
nem aktiven Portfolio-Management. Die Aktien der
DEMIRE sind im Prime Standard der Frankfurter
Wertpapierbdrse sowie im Freiverkehr der Bérsen
Stuttgart, Berlin und Ddusseldorf notiert. Zum
31.12.2016 beschéftigte DEMIRE 77 Mitarbeiter und
verfligte Uber einen Immobilienbestand mit einem
Marktwert von Millionen Euro 1.005,6 (Quelle:
http://www.demire.ag/index.php?article_id=12&clang
=0; Abruf: 01.08.2017).

Sirius Facilities GmbH

Die Sirius Facilities GmbH, Berlin, (im Folgenden:
»Sirius”), Tochtergesellschaft der Sirius Real Estate
Ltd. Gruppe, entwickelt und betreibt deutschlandweit
mehr als 43 Business Parks. Ehemalige Industriefla-
chen werden neu positioniert, revitalisiert und mo-
dern genutzt. Sirius ist Dienstleister fiir kleine und
mittelstdndische Unternehmen und bietet Asset Ma-
nagement, Property Management, Vermarktung und
Vermietung sowie Seminar- und Konferenzraumver-
mietung. Sirius ist ein Tochterunternehmen der Sirius
Real Estate Limited, Guernsey, England, deren Ak-
tien an der London Stock Exchange und der Johan-
nesburg Stock Exchange gehandelt werden (Quelle:
https://www.siriusfacilities.com/de/sirius-facilities; Ab-
ruf: 01.08.2017).

Beno Immobilien GmbH

Die Beno Immobilien GmbH, Starnberg, ist ein mo-
derner Allrounddienstleister zur Optimierung der
Rentabilitat gewerblich genutzter Immobilien. Die
Beno Immobilien GmbH fokussiert sich auf rein in-
dustriell genutzte Liegenschaften im deutschsprachi-
gen Raum und erwirbt diese zum Zweck der dauer-
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Die
Beno Immobilien GmbH betreut insgesamt eine ver-
mietete Flache von Uber 100.000 gm (Quelle:
http://www.beno-gmbh.de/; Abruf: 01.08.2017).

haften Rulckvermietung an den VerauBerer.

9.5.2. Wettbewerbsstarken

Das Alleinstellungsmerkmal der zuklnftigen Insofi-
nance Gruppe ist nach Ansicht der Gesellschaft der
geplante giinstige Erwerb der Immobilien, auch von
Unternehmen in Insolvenz. Durch die Gewinnung der
Comindo Creditmanagement GmbH als Partner er-
hélt die Insofinance Zugang zu Insolvenzverwaltern.
Die Comindo Creditmanagement GmbH arbeitet im
Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit u.a. bei der Finan-
zierung von Insolvenzverfahren oder dem Erwerb
von Restvermbgenswerten im Rahmen von Insol-
venzverfahren eng mit Insolvenzverwaltern zusam-
men. Eine weitere Wettbewerbsstarke sieht die Ge-
sellschaft darin, dass sie im Rahmen von ,Sale-and-
Lease-Back“-Lésungen beabsichtigt Uberwiegend
von Selbstnutzern zu kaufen, und somit dem Verau-
Berer die Mdglichkeit gibt den Kaufpreis selbst Uber
die Miete, die dieser bereit ist, im Anschluss zu ak-
zeptieren, zu steuern. Im Rahmen der Kostenopti-
mierung aufseiten des Verk&ufers bzw. Erwerbers
wird die vereinbarte monatliche Miete pro gm in der
Regel deutlich unter den Herstellungskosten pro gm
eines entsprechenden neu zu errichtenden Gebau-
des liegen. Durch die geringeren Anschaffungskos-
ten im Vergleich zu den Herstellungskosten eines
neuen Gebaudes kann die Insofinance bei Leerstand
oder bei Verlangerung des Mietvertrags eine niedri-
gere als die marktubliche Miete verlangen. Einerseits
wird dadurch die Immobilie fir eine Neuanmietung
besonders attraktiv. Andererseits sinkt damit nach
Ansicht der Gesellschaft auch die Attraktivitat eines
Standortwechsels flr einen bestehenden Mieter, da
die Neuanmietung eines Gebaudes an einem ande-
ren Standort oder der Neubau eines entsprechenden
Gebaudes demgegeniiber deutlich teurer ware.

Darlber hinaus ist der Geschaftsfihrer der Emitten-
tin, Heinrich Strauf3, auch im Management verschie-
dener Unternehmen der Dachmarke “Insofinance” t&-
tig. Diese Unternehmen bieten u. a. Finanzierungslé-
sungen fir Insolvenzverfahren sowie beim Erwerb
von Restaktiva und arbeiten in diesem Zusammen-
hang bereits mit verschiedenen Insolvenzverwaltern
zusammen. Auf dieses nach Ansicht der Gesell-
schaft bestehende Netzwerk kann die Emittentin
beim Erwerb von Immobilien von Unternehmen in In-
solvenz zuriickgreifen. Ziel von Insolvenzverwaltern
ist es, méglichst schnell die Vermégensgegensténde
des Unternehmens zu verwerten und das Insolvenz-
verfahren zum Abschluss zu bringen. Nach Ansicht
der Gesellschaft kann durch die friihzeitige Kontakt-
aufnahme mit dem Insolvenzverwalter und der Be-
reithaltung der Finanzierung eine VerauBerung der
Immobilie schnell durchgefiihrt werden und somit ein
Wettbewerbsvorteil gegeniiber anderen Unterneh-
men, die im Bereich des Immobiliensegments ,Light
Industrial Real Estate” investieren, erreicht werden.

10. Verwaltungs- und Geschéftsfiih-
rungsorgane

Die Emittentin hat satzungsgemaf folgende Organe:
die Gesellschafterversammlung und die Geschafts-
fihrung.

10.1. Gesellschafterversammlung

Das oberste Organ der GmbH ist die Gesellschafter-
versammlung. Die Gesellschafterversammlung stellt
den Gesellschaftsvertrag fest und beschlieBt Uber
dessen Anderungen. Sie trifft ihre Entscheidungen

durch Beschliisse. Insbesondere kann sie der Ge-
schaftsfiihrung Weisungen erteilen.

10.2. Geschiftsfiihrung
Die Geschéaftsfiihrung der Insofinance besteht aus 2

Geschéftsfiihrern. Die Geschéftsflihrer vertreten die
Insofinance gerichtlich und auBergerichtlich. Geman
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§ 37 Abs.1 GmbHG ist die Gesellschafterversamm-
lung gegenlber der Geschaftsfiihrung der Gesell-
schaft weisungsbefugt.

Andrea Fiocchetta

Herr Andrea Fiocchetta ist Geschéftsfiihrer der Inso-
finance. Herr Andrea Fiocchetta begann 1999 nach
dem Studium der Betriebswirtschaftslehre in Osnab-
rick als Beteiligungscontroller bei der Triumph-Adler
Experts @ Output GmbH, Nirnberg. 2001 wechselte
er zur Mercatura Holding GmbH, Nirnberg. Von
2006 bis 2010 war er Leiter fir Finanzen und Con-
trolling bei der Hansen Sicherheitstechnik AG in
Muinchen. Neben seinem berufsbegleitenden Master
of Business Administration in Milton Keynes (UK) ist
Herr Fiocchetta seit dem Jahr 2010 Geschéaftsfuhrer
der Beno Immobilien GmbH, Starnberg. Herr Fioc-
chetta befindet sich ein einem Anstellungsverhaltnis
bei der MS Industrie AG.

Herr Fiocchetta ist derzeit Mitglied des Verwaltungs-,
Management- oder Aufsichtsorgans bzw. Partner
folgender weiterer Gesellschaften und Unternehmen:
e Geschéftsfiihrer der Beno Immobilien GmbH,
Starnberg

e Geschéftsfiihrer der Beno Verwaltungs GmbH,
Minchen

e Geschéftsfihrer der

Dortmund

Hellweg Objekt GmbH,

e Geschaftsfiihrer der
Dortmund

Kempen Objekt GmbH,

e Geschéftsflihrer der Nottuln Objekt GmbH, Dort-

mund

e Geschéftsflihrer der SK Immobilien GmbH, Min-
chen

e Geschéftsfihrer der Hartha Objekt GmbH, Dort-
mund

e Personlich haftender Gesellschafter der MR3W
Solarpark Leipzig GmbH & Co. KG, Augsburg

Herr Andrea Fiocchetta ist unter der Geschéaftsan-
schrift der Emittentin, Oskar-von-Miller-Ring 34-36,
80333 Miinchen, erreichbar.

Heinrich StrauBB

Herr Heinrich StrauB3 ist Geschéftsfihrer der Insofi-
nance. Herr StrauB begann nach seiner Ausbildung
zum Bankfachwirt IHK und Betriebswirt (VWA) im
Jahr 1984 seine Karriere als Kreditspezialist flir das
gewerbliche Kreditgeschaft bei der DZ Bank, Min-
chen. Nach Ubernahme der Leitungsfunktion ver-
schiedener Krediteinheiten innerhalb der Bank Uber-
nahm Herr StrauB 2001 die Abteilung Krediteinheit
Sonderengagement Sid. Im Jahr 2006 grindete er
mit anderen Gesellschaftern die Comindo Finance
GmbH, Minchen, und ist seitdem auch ein Mitglied
der Geschéftsfihrung im Unternehmen. Seit dem
Jahr 2009 ist Herr StrauB3 auBerdem Vorstandsmit-
glied der CIRA Immobilien AG, Mlnchen.

Herr StrauB3 ist derzeit Mitglied des Verwaltungs-,
Management- oder Aufsichtsorgans bzw. Partner
folgender weiterer Gesellschaften und Unternehmen:

Geschéftsflhrer der dabea gmbh, Puchheim

e Geschéftsfihrer der Paolo Vermdgensverwaltung
GmbH, Seefeld

e Geschaftsfiihrer der Paolo GmbH & Co. KG,
Miinchen

e Geschéftsfihrer der Comindo Finance GmbH,
Miinchen
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o Geschaftsfihrer SVG Sicherheiten Verwertungs-
gesellschaft mbH, Mlnchen,

e Geschaftsfihrer der Kroton Grundstlicksverwal-
tungsgesellschaft mbH, Minchen

o Geschaftsfihrer der CORA Creditmanagement
GmbH, Miinchen

e Geschéftsfiihrer der CIRO 1. Asset GmbH, Min-
chen

o Geschéaftsfihrer der Comindo Creditmanagement
GmbH, Miinchen

e Vorstand der CIRA Immobilien AG, Miinchen

e Geschéftsflihrer der CIRA GmbH, Miinchen

e Geschaftsflihrer der CIRA GmbH & Co. 1. Objekt
KG, Miinchen

o Geschéaftsfihrer der CIRA Management GmbH &
Co. KG, Miinchen

e Geschéftsfliihrer der CIRA GmbH & Co. Dessau
KG, Miinchen

e Geschéftsfiihrer der
GmbH, Mlinchen

Insofinance Verwaltungs

e Geschéftsfiihrer der Insofinance GmbH & Co.
KG, Miinchen

Herr Heinrich Strauf3 ist unter der Geschaftsanschrift
der Emittentin, Oskar-von-Miller-Ring 34-36, 80333
Miinchen, erreichbar.

10.3. Interessenkonflikte zwischen Manage-
ment- und Geschiftsfiihrungsorganen

Der Geschéaftsfuhrer der Insofinance, Herr Heinrich
StrauB3, ist Vorstand und Uber Beteiligungsgesell-

schaften auch mittelbarer Aktionar der CIRA Immobi-
lien AG. Die CIRA Immobilien AG ist wiederum Ge-
sellschafterin der Insofinance. In der Doppelrolle von
Heinrich StrauB als Geschéftsflhrer der Emittentin
einerseits und Vorstand einer Gesellschafterin der
Emittentin andererseits kénnte ein potenzieller Inte-
ressenkonflikt angelegt sein. So kdnnte das Interes-
se eines Geschéaftsflhrers darin bestehen, das Kapi-
tal in der Gesellschaft zu halten, wahrend das Inte-
resse einer Gesellschafterin der Emittentin darin be-
stehen koénnte, Gewinnausschittungen vorzuneh-
men. Ferner kann es zu Interessenkonflikten kom-
men, wenn z. B. eine Dienstleistung von der CIRA
Immobilien AG oder von einem verbundenen Unter-
nehmen der CIRA Immobilien AG bezogen werden
sollte, obwonhl diese Leistung bei einem anderen An-
bieter glnstiger bzw. zu einem besseren Preis-
/Leistungsverhaltnis zu beziehen ware. Dann wiirden
bei der Insofinance mdgliche Kostensenkungspoten-
ziale nicht ausgeschdpft werden. Ferner kann es zu
Interessenkonflikten beziglich des Umgangs mit
sensiblen Informationen und Geschéftsgeheimnissen

kommen.

Der weitere Geschéftsfuhrer der Insofinance, Herr
Andrea Fiocchetta, ist Geschéaftsfiihrer der Beno
Immobilien GmbH, einem Wettbewerber der Emitten-
tin. In der Doppelrolle von Herrn Andrea Fiocchetta
als Geschéaftsfihrer der Emittentin einerseits und
Geschéftsflhrer einer Wettbewerberin der Emittentin
andererseits kdnnte ein potenzieller Interessenkon-
flikt angelegt sein. Auch in diesem Fall kann es zu In-
teressenkonflikten und daraus resultierenden Risiko-
potenzialen bspw. bezlglich des Umgangs mit sen-
siblen Informationen und Geschaftsgeheimnissen
kommen. Dies gilt etwa beim Ankaufsprozess einer
Immobilie, da Herr Fiocchetta Gber die Kaufpreisan-
gebote sowohl der Emittentin als auch der Beno Im-

mobilen GmbH informiert wére.

Die MS Industrie AG und weitere Partner haben mit
der Insofinance einen Asset-Management Vertrag
geschlossen. Vertragsinhalt ist die umfassende Be-

61



Teil C. Beschreibung der Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH

treuung des Immobilienportfolios einschlieBlich der
Geschéftsbesorgung der Insofinance bzw. ihrer zu-
kiinftigen Tochtergesellschaften. Das Geschéaftsfiih-
rungsmitglied Andrea Fiocchetta ist Angestellter der
MS Industrie AG. Diese personelle und vertragliche
Verflechtung kann zu Interessenkonflikten fihren, da
auch hier die Gefahr besteht, dass die von der MS
Industrie AG bezogene Dienstleistung bei einem an-
deren Anbieter glinstiger bzw. zu einem besseren
Preis-/Leistungsverhéltnis bezogen werden kdnnte.
Auch in diesem Fall besteht die Gefahr, dass mdgli-
che Kostensenkungspotenziale bei der Insofinance
nicht ausgeschoépft werden.

GemaB § 37 Abs.1 GmbHG ist die Gesellschafter-
versammlung gegeniber der Geschaftsflihrung der
Gesellschaft weisungsbefugt. In dieser Weisungsbe-
fugnis kénnte ein potenzieller Interessenkonflikt an-
gelegt sein. Denn das Interesse eines Geschéftsfih-
rers kénnte darin bestehen, das Kapital in der Ge-
sellschaft zu halten, wéhrend das Interesse einer
Gesellschafterin der Emittentin darin bestehen kénn-
te, Durch
Weisungen durch die Gesellschafter kdnnte die Ge-

Gewinnausschiittungen vorzunehmen.

schéftsfihrung zu Handlungen verpflichtet werden,
die den Fortbestand der Gesellschaft oder deren
wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit beeintrachtigen

kénnen.
11. Praktiken der Geschaftsfiihrung

11.1. Audit-Ausschuss

Bei der Emittentin besteht kein Audit-Ausschuss.
11.2. Corporate Governance

Der Deutsche Corporate Governance Kodex stellt
wesentliche gesetzliche Vorschriften zur Leitung und
Uberwachung deutscher bérsennotierter Aktienge-
sellschaften dar. Derzeit verzichtet die Insofinance
auf Anwendung der Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex, weil sie weder eine

Aktiengesellschaft noch bdrsennotiert ist und des-
halb auch nicht dazu verpflichtet ist.

11.3. Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren

Staatliche Interventionen, Gerichts- oder Schiedsge-
richtsverfahren (einschlieBlich derjenigen Verfahren,
die nach Kenntnis der Emittentin noch anhangig sind
oder eingeleitet werden kdnnten), die sich erheblich
auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der Emitten-
tin auswirken kénnten bzw. in jlingster Zeit ausge-
wirkt haben, haben im Zeitraum der letzten zwdlf
Monate weder bestanden noch wurden solche Ver-
fahren abgeschlossen.

11.4. Bedeutende Verdnderungen in der Finanz-
lage oder Handelsposition der Emittentin

Seit dem 31.12.2016 sind keine bedeutenden Ver-
anderungen in der Finanzlage oder Handelsposition
der Emittentin eingetreten.

12. Angaben liber das Kapital der Emit-
tentin

Das Stammkapital der Emittentin betragt TEUR 25.

Das Stammkapital ist eingeteilt in 2 Geschaftsanteile
von je EUR 12.500,00.

Das Stammkapital ist in voller H6he erbracht. Jeder
Euro des Stammkapitals gewahrt ein Stimmrecht.
Jeder Gesellschaftsanteil gewéhrt das gleiche Recht.
Vorzugsrechte bestehen nicht.

13. Wesentliche Vertrage
Die Gesellschaft hat folgende Vertrdge abgeschlos-

sen, die auBerhalb der gewbhnlichen Geschéftstatig-
keit liegen.
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Geschiftsbesorgungsvereinbarung
11.08.2017 zwischen der
tungs GmbH und der Insofinance

vom
Insofinance Verwal-

Am 11.08.2017 haben die Insofinance Verwaltungs
GmbH, Minchen, (im Folgenden ,Auftragnehmer®)
und die Emittentin eine Geschéaftsbesorgungsverein-
barung geschlossen. Inhalt des Vertrags ist die Wei-
terentwicklung der Dachmarke ,Insofinance” und die
Werbe-
maBnahmen durch den Auftragnehmer. Der Auftrag-

diesbeziigliche Durchflihrung geeigneter

nehmer erhalt fir seine Tatigkeit eine erfolgsbezo-
gene Vergutung in Héhe von 0,25 % des Transakti-
onsvolumens (=wirtschaftlicher Kaufpreis) bei jedem
Immobilienerwerb der Insofinance oder einer ihrer
zuklnftigen Tochtergesellschaften. Der Vertrag lauft
auf unbestimmte Zeit. Er kann von beiden Seiten mit
einer Frist von sechs Monaten gekiindigt werden,
erstmals zum 31.12.2020.

Zusicherung vom 11.08.2017 zwischen der H2
Immobilienobjekte GmbH, der MS Industrie AG,
der CIRA Immobilien AG, der COMINDO Finance
GmbH, der GCI Management Consulting GmbH
und der Insofinance

Am 11.08.2017 haben die H2 Immobilienobjekte
GmbH, Kénigsdorf, die MS Industrie AG, Miinchen,
die CIRA Immobilien AG, Minchen, die COMINDO
Finance GmbH, Minchen, die GCI Management
Consulting GmbH, Minchen, gegeniber der Treu-
handgesellschaft Siidbayern GmbH Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft als Treuhander und der Insofi-
nance jeweils einzeln eine Zusicherung abgegeben.
Darin sichern die Parteien mit vollsténdiger erfolgrei-
cher Platzierung der Anleihe der Insofinance jeweils
einzeln dem Treuhander im Wege einer selbstandi-
gen unwiderruflichen Erklarung zu, dass die Satzung
der Insofinance sowie deren Geschéaftsordnung ein-
schlieBlich der Kriterien zum Erwerb und VerauBe-
rung von Objektgesellschaften und/oder Immobilien
beachtet werden. Die Schadensgeltendmachung aus
einem Verstol3 gegen die Zusicherung ist der H6he

nach beschrankt auf samtliche Verpflichtungen
(Zinszahlung und Rickzahlung) aus der begebenen
Anleihe unter Berlcksichtigung der im Treuhandver-
trag zwingend festgelegten Verwertung der Sicher-
heiten, wonach zuerst die Barsicherheit verwertet
werden muss, dann die abgetretenen Forderungen
gegeniber zukiinftigen Tochtergesellschaften, an-
schlieBend die Verwertung der Geschaftsanteile er-
folgt und erst danach die Geltendmachung von még-
lichen Anspriichen aus der Zusicherung geprift wer-
den darf. Weiterhin ist die Héhe der Zusicherung auf
die Hohe des Schadens, der der Insofinance durch
den VerstoB3 gegen die Satzung oder die Geschéfts-
ordnung durch die einzelne Vertragspartei entstan-
den ist, beschrankt. Durch die Zusicherung soll der
Emittentin und dem Treuhanger gegeniber bestatigt
werden, dass die operativ flir die Gesellschaft han-
delnden Personen sich an die gesellschaftsrechtli-
chen Regelungen (Satzung und Geschéaftsordnung)
der Emittentin halten. Es soll so sichergestellt wer-
den, dass nur Immobilien erworben werden, die den
Ankaufskriterien entsprechen und der Emissionser-
I6s nicht zweckentfremdet verwendet wird. Anspri-
che aus dieser Zusicherung kénnen nur im Rahmen
eines Verwertungsfalls der Anleihe durch den Treu-
hander geltend gemacht werden. Hierzu hat der
Treuhander erst einen VerstoB gegen die Satzung
und/oder Geschaftsordnung, einen Schaden bei der
Emittentin und die Schadenshdéhe zu prifen und
Der
Schaden soll durch Schadenersatzzahlungen in bar

festzulegen. der Gesellschaft entstandene
an den Treuhander durch die jeweils gegen die Zusi-
cherung verstoBende Vertragspartei ausgeglichen
werden. Der Treuhander wird den erhaltenen Geld-
betrag dem Treuhandkonto gutbringen und im Rah-
men der Auskehrung des Verwertungserldoses an die
Anleiheglédubiger entsprechend ihrer nominalen Be-

teiligung auszahlen.
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Asset-Management Vertrag vom 01.08.2017 zwi-
schen der Insofinance, der MS Industrie AG, der
H2 Immobilienobjekte GmbH und der Comindo
Creditmanagement GmbH

Am 01.08.2017 haben die Insofinance als Auftragge-
ber und die MS Industrie AG (im Folgenden ,Auf-
tragnehmer 1%), die H2 Immobilienobjekte GmbH (im
Folgenden ,Auftragnehmer 2%) und die Comindo
Creditmanagement GmbH (im Folgenden ,Auftrag-
3%
Management Vertrag geschlossen. Die Aufgabe der

nehmer gemeinschaftlich  einen  Asset-
Auftragnehmer ist die umfassende Betreuung des
Immobilienportfolios (Asset Management) einschlief3-
lich der Geschaftsbesorgung der Insofinance sowie
den Unternehmen der Insofinance Gruppe. Weiterhin
ist der Auftragnehmer 3 zustandig fur die Immobi-
lienakquisition, die Fremdkapitalbeschaffung sowie
die Vertragsabwicklung im Ankaufsprozess. Asset
Management und Geschaftsbesorgung sollen so um-
fanglich sein, dass sich die Mitwirkung des Auftrag-
gebers auf die von diesem zu treffenden unterneh-
merischen Entscheidungen und auf Sonderfélle kon-
zentrieren kann. Nicht zu den Aufgaben der Auftrag-
nehmer gehdrt die Hausverwaltung und die Finanz-
buchhaltung der einzelnen Unternehmen der Insofi-
nance Gruppe. Die feste Vertragslaufzeit ist vom
01.08.2017 bis zum 31.12.2024. Der Vertrag wandelt
sich nach Ablauf der vorgenannten festen Vertrags-
laufzeit in einen unbefristeten Vertrag um und kann
dann durch die Parteien mit einer Frist von 3 Mona-
ten gekundigt werden, erstmals mit Wirkung zum
31.07.2025. Die Auftraggeber 1 und 2 erhalten ge-
meinschaftlich eine jahrliche Grundvergitung in Ho6-
he von EUR 1.500,00 p. a. Der Auftraggeber 3 erhalt
jahrliche  Grundvergutung in Hohe
EUR 1.500,00 p. a. Darlber hinaus erhalten die Auf-
tragnehmer eine Vergltung in Abh&ngigkeit von den

eine von

jahrlichen Ist-Netto-Mieterlésen. Die Grundvergltun-
gen werden auf die vorgenannte Vergitung ange-
rechnet. Die Vergltung fur die Leistungen der Auf-
tragnehmer in Abhangigkeit von den jahrlichen Ist-
Netto-Mieterlésen bestimmt sich wie folgt: a) 5 % der

Ist-Netto-Mieterlése des Immobilienportfolios bis zu
EUR 2 Mio., b) 4 % der Ist-Netto-Mieterlése des Im-
mobilienportfolios zwischen EUR 2 Mio. und EUR 4
Mio., ¢) 3 % der Ist-Netto-Mieterlése des Immobilien-
portfolios ab EUR 4 Mio. Alle Entgelte sowie zu er-
stattende Kosten und Auslagen verstehen sich zzgl.
der gesetzlichen Umsatzsteuer. Die Vergitung in
Abhéangigkeit Ist-Netto-
Mieterldsen steht zur Halfte den Auftragnehmern 1

von den jahrlichen
und 2 gemeinsam und zur Halfte dem Auftragnehmer
3 zu. Die Auftragnehmer 1 und 2 verteilen deren
Vergutung intern nach freiem Ermessen. Die Vergu-
tung der Auftragnehmer entsteht erst der Héhe nach,
wenn samtliche Kosten, Steuern, Gebihren oder an-
dere Ausgaben egal welcher Art des Auftragsgebers
eines Geschaftsjahres ausgeglichen wurden und die
Gesellschaft einen Liquiditatspuffer von EUR 25.000
(,Referenzwert) zum Ende des Geschéftsjahres
ausweist. Die Vergltung ist aus der freien Liquiditat
Uber den Referenzwert hinaus des Auftragsgebers
zu zahlen. Reicht die freie Liquiditat zum vollstandi-
gen Ausgleich der Vergltung in Abhéngigkeit von
den jahrlichen Ist-Netto-Mieterlésen nicht aus, ver-
ringert sich die Vergitung anteilig. Ein Ausgleich der
verringerten Vergltung in einem folgenden Ge-
schéftsjahr ist ausgeschlossen. Die Vergitung kann
von den Auftragnehmern monatlich in Héhe von er-
warteten Abschlagsbetrdgen in Rechnung gestellt
bzw. abgerechnet werden. Am Ende des Geschéfts-
jahres wird von den Auftragnehmern auf Basis der
Ist-Netto-Mieterlése eine Jahresgesamtabrechnung
erstellt und allfallige Differenzen zur Summe der mo-
natlichen Abschlagszahlungen an den Auftraggeber
nachbelastet oder diesem gutgeschrieben.

Treuhandvertrag vom 11.08.2017 zwischen der
Treuhandgesellschaft Stidbayern GmbH und der
Insofinance

Am 11.08.2017 haben die Treuhandgesellschaft
Stdbayern GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Miinchen, und die Insofinance einen Treuhandver-
trag geschlossen. Gegenstand dieses Vertrags ist
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die Ubernahme der Tatigkeit als Treuhdnders durch
die Treuhandgesellschaft Stidbayern GmbH Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft (im Folgenden ,Treu-
hé&nder®). Der Treuhander wird den Emissionserlés
vollstdndig vereinnahmen und den Emissionserlés
als Treuhandvermégen getrennt von seinem sonsti-
gen Vermdgen halten. Der Treuh&nder wird einen
Teilbetrag in H6he von 7 % des tatsachlichen Zeich-
nungsvolumens als Barsicherheit zuzlglich eines fi-
xen Betrages in Héhe von TEUR 50 als Einbehalt auf
dem Treuhandkonto belassen. Die Emittentin erklart
und verpflichtet sich im Vertrag im Wege eines abs-
trakten Schuldversprechens (§ 780 BGB) gegeniber
dem Treuhander, fur die Anleiheanspriiche jeweils in
gleicher Héhe und in gleicher Wahrung gegeniber
dem Treuhander einzustehen. Zur Sicherung des
Schuldversprechens verpflichtet sich die Emittentin
unwiderruflich zur Verpfandung samtlicher im Eigen-
tum der Emittentin stehenden Gesellschaftsanteile
an zukiinftigen Tochtergesellschaften, die mit Anlei-
hemitteln gegriindet, erworben oder finanziell entwe-
der durch Gesellschaftereinlagen oder durch Fremd-
kapital in Form von Darlehen ausgestattet wurden
und sich im Eigentum der Emittentin befinden. Dar-
Uber hinaus verpflichtet sich die Insofinance samtli-
che bestehenden und zukiinftigen Forderungen der
Emittentin gegeniiber zukinftigen Tochtergesell-
schaften, die als Darlehen an die zuklnftigen Toch-
tergesellschaften ausgereicht werden, bis zu einer
Summe von 90 % des ausgekehrten und nachtrégli-
chen Emissionserldses an den Treuhander mit sepa-
ratem Vertrag abzutreten.

Die Emittentin hat jeweils 10 Bankarbeitstage vor
dem jahrlichen Zinszahlungstermin den erforderli-
chen Betrag zur Bedienung der Anleihezinsen der
Zahlstelle zur Verfugung zu stellen und dies dem
Treuhander in geeigneter Form nachzuweisen. Ge-
mai § 9 des Treuhandvertrages ist der Treuh&nder
verpflichtet der Zahlstelle die Barsicherheit teilweise
oder vollstandig zur Verfiigung zu stellen, wenn die
Emittentin ihrer Verpflichtung zur Uberweisung der
falligen Zinsanspriiche der Anleihegldubiger an die

Zahlstelle vollstdndig oder teilweise nicht nachge-
kommen ist. Mit den aus der Barsicherheit durch den
Treuhander zur Verfligung gestellten Mitteln wird die
Zahlstelle die félligen Zinsanspriiche der Anleihe-
glaubiger bedienen. Der Treuh&dnder darf die Barsi-
cherheit nicht fur die Erflllung fir Tilgungszahlun-
gen, falls die Emittentin die Anleihe teilweise gekin-
digt hat, verwenden. Fllt die Emittentin die Barsi-
cherheit nicht oder nicht vollstdndig innerhalb von 6
Monaten wieder auf, hat der Treuh&nder die Anleihe
im Namen der Anleiheglaubiger zu kiindigen und fur
Rechnung der Anleiheglaubiger die Verwertung der
Anleihe-Sicherheiten einzuleiten. Samtliche Erlése
aus der Verwertung der Anleihe-Sicherheiten sind
auf dem Treuhandkonto zu hinterlegen. Nach Ab-
schluss der Verwertung wird der Treuh&nder — nach
Abzug der durch die Verwertung entstandenen Kos-
ten und seiner Vergiitung — den Verwertungserlds an
die Anleiheglaubiger im Verhaltnis ihrer nominellen
Beteiligung an der Anleihe untereinander in bar aus-
kehren. Der Treuhander ist verpflichtet, erst die Bar-
sicherheit, soweit diese nicht bereits fir fallige Zins-
zahlungen verwendet wurde, dann die abgetretenen
Forderungen gegeniiber zukinftigen Tochtergesell-
schaften und anschlieBend die verpfandeten Ge-
schéftsanteile zu verwerten. Sollten die Erlése aus
der Verwertung der Barsicherheit, der abgetretenen
Forderungen gegeniiber zukinftigen Tochtergesell-
schaften und der Geschéftsanteile nicht zur Befriedi-
gung der Anleiheanspriiche ausreichen, wird der
Treuhander prufen, ob VerstéBe gegen die Satzung
oder die Geschéaftsordnung der Gesellschaft vorlie-
gen und aus der Zusicherung zwischen der H2 Im-
mobilienobjekte GmbH, der MS Industrie AG, der
CIRA COMINDO Finance
GmbH, der GCI Management Consulting GmbH und
der Insofinance vorgehen. Am Ende der Laufzeit der

Immobilien AG, der

Anleihe bzw. bei einer vorzeitigen Beendigung der
Anleihe ist der Treuhander zur Freigabe der Anleihe-
Sicherheiten auf Kosten der Emittentin verpflichtet.
Die Freigabe erfolgt Zug-um-Zug gegen den Nach-
weis der Emittentin, dass samtliche Anleiheanspri-
che befriedigt sind. Dies umfasst die Aufhebung der
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Verpféandung sowie die Auszahlung der Barsicherheit
(soweit nicht verwertet). Fir den Fall, dass die Emit-
tentin beabsichtigt, die Anleiheanspriiche ganz oder
teilweise aus Fremdmitteln zu befriedigen und sie
den Fremdmittelgebern dazu Sicherheiten zu gewah-
ren hat, wird der Treuh&nder die entsprechenden An-
leihe-Sicherheiten Zug-um-Zug gegen die entspre-
chende Befriedigung aller Anleiheanspriiche heraus-
geben bzw. abtreten. Der Treuhénder ist bereits vor
vollstédndiger Befriedigung aller durch die Anleihe-
Sicherheiten gesicherten Anspriiche verpflichtet, die
Forderungen aus dem abstrakien Sicherungsver-
sprechen zu reduzieren, wenn die Anleiheanspriiche
der Héhe nach nicht mehr bestehen. Samtliche Kos-
ten fir die Freigabe von Anleihe-Sicherheiten tragt
die Emittentin.

Der Treuh&nder ist nicht verpflichtet féllige Tilgungs-
zahlungen, wenn die Gesellschaft die Anleihe teil-
weise oder vollstandig kindigt, zu Gberwachen. Die
Barsicherheit darf fir Tilgungszahlungen, wenn die
Gesellschaft die Anleihe vorzeitig teilweise kiindigt,
nicht verwendet werden. Sollten fallige Tilgungszah-
lungen an die Anleiheglaubiger ausbleiben, wenn die
Gesellschaft die Anleihe vorzeitig teilweise kiindigt,
ist der Treuh&nder gemén Treuhandvertrag verpflich-
tet, nach Fristsetzung die Anleihe zu kindigen und
die Sicherheiten zu verwerten. Sollte die fallige
Rickzahlung des ausstehenden Nennbetrags auf die
Anleihe am Ende der Laufzeit der Anleihe, oder falls
die Gesellschaft die Anleihe vollstandig vorzeitig
kiindigt, an die Anleiheglaubiger ausbleiben, ist der
Treuhander verpflichtet, die Sicherheiten zu verwer-
ten.

Die Barsicherheit darf unabhangig vom Verwertungs-
fall von der Emittentin flr die letzte Zins- und Til-
gungszahlung verwendet werden, wenn diese voll-
stdndig von der Emittentin geleistet werden kann.
Hierzu muss die Gesellschaft den erforderlichen
Zins- und Tilgungsbetrag abzlglich der Barsicherheit
und des Einbehalts auf das Konto des Treuhanders

Uberweisen, der den vollstdndigen Betrag an die
Zahlstelle zu Auszahlung weiterleitet.

Der Treuhander erhélt fir seine Tatigkeit im Voraus
von der Emittentin eine pauschale jahrliche Vergl-
tung pro angefangenes Kalenderjahr in Héhe von
TEUR 5. Samtliche Vergiitungen verstehen sich zu-
z(iglich einer Auslagenpauschale in Héhe von 3,5 %
sowie den nachgewiesenen Reisekosten, verauslag-
tem Drittaufwand und der darauf entfallenen gesetz-
lichen Umsatzsteuer. Sollte es zur Verwertung der
Anleihe-Sicherheiten kommen, hat der Treuhander
Anspruch auf eine zusétzliche Vergltung fir die
Vornahme der VerwertungsmaBnahmen in H6he von
4,5 % des Verwertungserldses wiederum zzgl. den
nachgewiesenen Reisekosten, verauslagtem Dritt-
aufwand und der darauf entfallenen gesetzlichen
Umsatzsteuer. Die Durchflihrung sonstiger Aufgaben
sowie die Beantwortung von Anfragen von Schuld-
verschreibungsglaubigern wird von dem Treuh&nder
mit einem Stundensatz in Hohe von EUR 250,00
zzgl. 3,5 % Auslagenpauschale und verauslagtem
Drittaufwand jeweils zzgl. gesetzlicher Umsatzsteuer
abgerechnet. Die Kosten sind vom Veranlasser zu
tragen. Kosten flir Anfragen der Schuldverschrei-
bungsglaubiger hat der anfragende Schuldverschrei-
bungsglaubiger selbst zu tragen.

Wéhrend der Laufzeit der Anleihe ist eine ordentliche
Kindigung des Treuhandvertrages durch die Emit-
tentin ausgeschlossen. Der Treuhdnder kann den
Treuhandvertrag mit einer Frist von 3 Monaten zum
Ende eines Kalendermonats ordentlich kiindigen. Ei-
ne Kindigung des Treuhandvertrages aus wichtigem
Grund ohne Einhaltung einer Kiindigungsfrist bleibt
unberthrt.

Ansonsten wurden von der Insofinance keine we-
sentlichen Vertrdge auBerhalb der gewdhnlichen
Geschéftstatigkeit abgeschlossen, die eine Bestim-
mung enthalten, der zufolge die Insofinance eine

Verpflichtung eingeht oder ein Recht erlangt, die
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bzw. das fiir die Emittentin von wesentlicher Bedeu-
tung ist.

14. Angaben von Seiten Dritter und In-
teressenerklarungen

Samtliche Zahlenangaben zu Marktanteilen, Markt-
entwicklungen und -trends, Wachstumsraten, zu
Umsétzen auf den in diesem Prospekt beschriebe-
nen Méarkten sowie zur Wettbewerbssituation der Un-
ternehmen der zuklnftigen Insofinance Gruppe be-
ruhen auf offentlich zugénglichen Quellen oder
Schéatzungen der Gesellschaft.

Sofern die Angaben auf Schétzungen der Gesell-
schaft beruhen, kdnnen diese von den Einschéatzun-
gen der Wettbewerber der Unternehmen der Insofi-
nance oder von zuklnftigen Erhebungen durch
Marktforschungsinstitute oder andere unabhéngige
Quellen abweichen.

Sofern Angaben von Seiten Dritter Ubernommen
wurden, wird hiermit bestatigt, dass diese Angaben
korrekt wiedergegeben wurden und dass — soweit es
der Emittentin bekannt ist und sie aus den von die-
sem Dritten veréffentlichen Informationen ableiten
konnte — keine Tatsachen unterschlagen wurden, die
die wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder
irrefiihrend gestalten wirden.

Die Emittentin hat allerdings die in 6ffentlich zugéng-
lichen Quellen enthaltenen Zahlenangaben, Marktda-
ten und sonstigen Angaben nicht Gberprifen kénnen
und kann daher keine Gewabhr fir die Richtigkeit der
den 6ffentlichen Quellen entnommenen Zahlenanga-
ben, Marktdaten und sonstigen Informationen Uber-

nehmen.

Bestimmte Zahlen und Finanzangaben sowie Marki-
daten in diesem Prospekt wurden nach kaufmanni-
schen Grundséatzen gerundet, sodass die hierin an-
gegebenen Gesamtbetrdge nicht in allen Fallen den
Betrdgen in den zugrunde liegenden Quellen ent-

sprechen. Angaben kdnnen zum Teil in Tausend Eu-
ro (TEUR bzw. T€) erfolgen. Durch die vorgenom-
menen Rundungen sowie ggf. durch die Darstellung
in Tausend Euro kénnen sich Rundungsdifferenzen
zwischen den Zahlenangaben, auch im Vergleich zu
den im Teil H. ,Historische Finanzinformationen“ die-
ses Prospekts abgedruckten Abschlliissen ergeben.

15. Einsehbare Dokumente

Folgende Unterlagen stehen wahrend der Giltig-
keitsdauer dieses Prospekis, d. h. bis zum Ablauf
von 12 Monaten nach Billigung des Prospekts bzw.
eventuell erforderlicher Nachtrdge, bei der Insofi-
nance in Papierform zur Verfigung und kénnen in
den Geschéftsrdumen der Gesellschaft (Oskar-von-
Miller-Ring 34-36, 80333 Mlnchen) wahrend der (b-
lichen Geschaftszeiten eingesehen werden:

e  Satzung der Gesellschaft

e Anleihebedingungen

e Treuhandvertrag

e Geprifter Jahresabschluss der Gesellschaft

(HGB) zum 31.12.2016 nebst Bestatigungs-
vermerk
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(Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden frei.)
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TEIL D.
BESCHREIBUNG DES

ANGEBOTS

1. Angaben lber die anzubietenden
Schuldverschreibungen

1.1. Interessen von Personen, die an dem An-

gebot beteiligt sind

Die Emittentin und gleichzeitig die Anbieterin, die In-
sofinance Industrial Real Estate Holding GmbH, hat
ein Interesse an dem offentlichen Angebot der Wert-
papiere, da das Zeichnungsvolumen allein ihr zuflie-
Ben wird. Je héher das gezeichnete Volumen von
Inhaberschuldverschreibungen ist, umso héher ist
der ihr aus der Zeichnung zuflieBende Erlés. Des-
halb ist die Insofinance an einem mdglichst hohen
Zeichnungsvolumen interessiert.

Die GCl Management Consulting GmbH, Miinchen,
die Portfolio Control GmbH, Starnberg, die Portfolio
Financial Services GmbH, Starnberg, sowie die Bay-
rische Borse AG, Miinchen, haben ein Interesse an
der erfolgreichen Platzierung der Anleihe, da sie nur
im Erfolgsfall eine provisionsabhangige Vergltung
erhalten.

1.2. Angebotsstruktur

Die Gesellschaft beabsichtigt eine Inhaberschuldver-
schreibung im Gesamtnennbetrag von
EUR 15.000.000,00 (in Worten: Euro flinfzehn Millio-
nen) eingeteilt in 15.000 Stick auf den Inhaber lau-
tende, untereinander gleichberechtigte Inhaberteil-
schuldverschreibungen im Nennbetrag von je
EUR 1.000,00 zu begeben.

Die Gesamtkosten fiir das Angebot belaufen sich bei
vollstéandiger Inhaberschuldver-

schreibung auf ca. TEUR 688. Die Kosten werden

Platzierung der

vollstédndig von der Emittentin getragen.

Die Gesellschaft plant, mit den Erlésen aus der Be-
gebung der Schuldverschreibungen ein Immobilien-
portfolio nach festgelegten Kriterien aufzubauen.

Zum Prospektdatum beabsichtigt die Gesellschaft,
nach Hinterlegung der Barsicherheit in H6he von 7%
des tatséchlichen Zeichnungsvolumens und des Ein-
behaltes in H6he von EUR 50.000 auf ein Treuhand-
konto des Treuhanders, den Emissionserlés ent-
sprechend der nachfolgenden Ankaufspriorisierung
zu verwenden. Da die Gesellschaft keine Vorvertra-
ge oder verbindlichen Zusagen hinsichtlich der auf-
gefuhrten Objekte besitzt, kann der Erwerb der Ob-
jekte vollstandig oder teilweise noch scheitern. Die
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Gesellschaft wird dann alternative Objekte, die dem
Kriterienkatalog entsprechen in das Portfolio auf-
nehmen. Aus dem Emissionserlés wird vorab ein Be-
trag in Héhe von EUR 1.050.000 als Barsicherheit
und ein Betrag in H6he von EUR 50.000 als Einbe-
halt auf einem Treuhandkonto hinterlegt.

1. Die Gesellschaft beabsichtigt, einen
Betrag von bis zu EUR 3.030.000 zum
Erwerb einer Immobilie in Pfullingen

einzusetzen.

2. Die Gesellschaft beabsichtigt einen Be-
trag von bis zu EUR 2.520.000 zum
Erwerb einer Immobilie in Burghausen

einzusetzen.

3. Die Gesellschaft beabsichtigt einen Be-
trag von bis zu EUR 5.610.000 zum
Erwerb einer Immobilie in Hostmar ein-

zusetzen.

4. Die Gesellschaft beabsichtigt einen Be-
trag von bis zu EUR 1.806.000 zum
Erwerb einer Immobilie in Lehre einzu-

setzen.
1.3. WKN, ISIN, Borsenkiirzel
Die
(ISIN)  der angebotenen  Wertpapiere
DEOOOA2GSD35, die  Wertpapierkennnummer

(WKN) A2GSD3. Das Borsenkirzel der Schuldver-
schreibungen ist ISF1.

International Security Identification Number

lautet

1.4. Rechtsvorschriften fiir die Schaffung der

Wertpapiere

Die bestehende Inhaberschuldverschreibung ist auf
Basis deutscher Rechtsvorschriften geschaffen wor-
den. Die Schaffung und Begebung der Schuldver-
schreibungen wurde von den Gesellschaftern am
01.08.2017 beschlossen.

1.5. Art der Schuldverschreibung/Verbriefung
Bei der Inhaberschuldverschreibung handelt es sich
um auf den Inhaber lautende Inhaberteilschuldver-
schreibungen mit einem Nennbetrag von jeweils
EUR 1.000,00.

Die Schuldverschreibungen werden fir ihre gesamte
Laufzeit durch eine Inhaberdauerglobalurkunde (die
»Globalurkunde") ohne Zinsschein verbrieft. Die Glo-
balurkunde wird bei der Clearstream Banking AG,
60487 Frankfurt am Main,
(-.Clearstream AG") hinterlegt, bis s&mtliche Ver-

Neue Borsenstr. 1,

pflichtungen der Anleiheschuldnerin aus den Schuld-
verschreibungen erfillt sind. Effektive Schuldver-
schreibungen oder Zinsscheine werden nicht ausge-
geben. Ein Einzelverbriefungsanspruch besteht in-
soweit nicht.

Die Schuldverschreibungen sind fir das Clearing
durch die Clearstream Banking AG angenommen
worden.

1.6. Waihrung

Die Schuldverschreibung lauten auf EURO (EUR).
1.7. Rang der Schuldverschreibungen sowie

der Informationen zur geplanten Besiche-
rung der Schuldverschreibungen

Insoweit der Nominalwert der Inhaberteilschuldver-
schreibungen und die nach den Inhaberschuldver-
schreibungsbedingungen zu zahlenden Zinsen den
Wert der von der Emittentin zur Verfligung gestellten
Sicherheiten zuklnftig Gbersteigen, stellen die Inha-
berteilschuldverschreibungen unbesicherte, nicht
nachrangige, unmittelbare und unbedingte Verbind-
lichkeiten der Emittentin dar, die untereinander und
mit allen anderen unbesicherten und nicht nachran-
gigen Verbindlichkeiten der Emittentin im gleichen

Rang stehen, sofern diesen nicht durch zwingende
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gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt

wird.

Zur Absicherung der Anspriche der Anleiheinhaber
aus der Anleihe haben die CIRA Immobilien AG, die
MS Industrie AG, die Comindo Finance GmbH, die
GCI Management Consulting GmbH und die H2 Im-
mobilienobjekte GmbH jeweils einzeln eine Zusiche-
rung gegeniber der Gesellschaft und dem Treuhén-
der (ber die Einhaltung der Satzung und der Ge-
schaftsordnung der Emittentin abgegeben. Die Zusi-
cherung ist aufschiebend bedingt auf die wirksame
Begebung der Anleihe. Zum Prospektdatum ist die
Anleihe noch unbesichert. Mit Begebung der Anleihe
wird ein Teilbetrag in H6he von 7 % p. a. bezogen
auf das tatséchliche Zeichnungsvolumen der
Schuldverschreibungen (Barsicherheit) zuziglich ei-
nes fixen Betrags in H6he von TEUR 50 (Einbehalt)
auf einem Treuhandkonto hinterlegt. Weiterhin sollen
zur Absicherung alle Geschéftsanteile an zukiinftigen
Tochtergesellschaften der Insofinance, deren Grin-
dung, Erwerb oder finanzielle Ausstattung entweder
durch Gesellschaftereinlagen oder durch Fremdkapi-
tal in Form von Darlehen durch Mittel aus der Anlei-
he vollstdndig oder teilweise finanziert wurden, ver-
pfandet werden. Dariiber hinaus hat sich die Insofi-
nance vertraglich verpflichtet, alle zuklnftigen Forde-
rungen der Emittentin gegenlber den zukunftigen
Tochtergesellschaften, die als Darlehen aus Mitteln
der Anleihe an die zukinftigen Tochtergesellschaften
ausgereicht werden, bis zu einer Summe von 90 %
des ausgekehrten und nachtréglichen Emissionser-
I6ses im Wege einer Globalzession an den Treuhén-
der mit separatem Vertrag abzutreten. Die Gesell-
schaftsanteile an zuklnftigen Tochtergesellschaften
befinden sich zum Prospektdatum und zum Zeitpunkt
der Begebung der Anleihe noch nicht im Eigentum
der Emittentin. Ebenso existieren die Forderungen
gegeniiber den zukiinftigen Tochtergesellschaften
zum Prospektdatum und zum Zeitpunkt der Bege-
bung der Anleihe noch nicht. Somit sind die Schuld-
verschreibungen bei Begebung der Anleihe bis zur

Verpfandung und For-derungsabtretung unbesichert.

Die Insofinance ist berechtigt, Schulden in beliebiger
Hohe aufzunehmen. Diese Neuverschuldung kann
mit den angebotenen Schuldverschreibungen gleich-
rangig oder, im Fall einer dinglichen Besicherung der
Neuverschuldung, ihr gegeniiber sogar vorrangig
sein.
1.8. Mit den Schuldverschreibungen verbun-
dene Rechte

Die Rechtsgrundlage fiir Schuldverschreibungen auf
den Inhaber bilden §§ 793 ff. des Burgerlichen Ge-
setzbuches (BGB). Der Inhaber einer Schuldver-
schreibung hat gemaB § 793 BGB Anspruch auf die
Leistung nach MaBgabe des Versprechens. Der In-
halt von auf den Inhaber lautenden Schuldverschrei-
bungen ist jedoch gesetzlich nicht naher geregelt
und ergibt sich aus nachfolgenden Anleihebedingun-
gen.
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Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH

Miinchen

Anleihebedingungen

der

Inhaberschuldverschreibung 2017/2024
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§1

Nennbetrag / Verbriefung / Emissionsvolumen

. Die Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH, Minchen, Bundesrepublik Deutschland (die ,Emitten-
tin“), begibt eine Anleihe im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 15.000.000,00 (in Worten: Euro finfzehn Mil-
lionen) verbrieft in auf den Inhaber lautenden und unter sich gleichberechtigten, bis zu einer Gesamtzahl von
15.000 Schuldverschreibungen zu je EUR 1.000,00 (in Worten: Euro tausend) (die ,Anleihe” oder die
,Schuldverschreibungen®).

. Die Schuldverschreibungen werden flir ihre gesamte Laufzeit durch eine Inhaberdauerglobalurkunde (die
~Globalurkunde") ohne Zinsschein verbrieft. Die Globalurkunde wird bei der Clearstream Banking AG, Frank-
furt am Main, (,Clearstream AG") hinterlegt, bis sémtliche Verpflichtungen der Anleiheschuldnerin aus den
Schuldverschreibungen erfillt sind. Effektive Schuldverschreibungen oder Zinsscheine werden nicht ausge-
geben. Ein Einzelverbriefungsanspruch besteht insoweit nicht.

. Den Inhabern eines Miteigentumsanteils oder Rechts an der Globalurkunde (die ,Anleiheglaubiger”) stehen
Miteigentumsanteile oder Rechte an der Globalurkunde zu, die nach MaBgabe des anwendbaren Rechts
(§ 15) und der maBgeblichen Regeln und Bestimmungen der Clearstream AG Ubertragen werden kénnen.

. Der Nennbetrag in Héhe von EUR 7.500.000 (in Worten: Euro sieben Millionen flinfhunderttausend) ist das
,Mindestemissionsvolumen*. Wird das Mindestemissionsvolumen innerhalb der Angebotsfrist nicht vollstan-
dig gezeichnet bzw. werden innerhalb der Angebotsfrist nicht verbindlich Angebote zur Zeichnung von
Schuldverschreibungen im AusmafB des Mindestemissionsvolumens abgegeben, so wird die Emission abge-
brochen und die Schuldverschreibungen werden nicht begeben. Bereits erbrachte Zahlungen werden in die-
sem Fall zurGickgezahlt. Die Summe aller tatséchlich gezeichneten Schuldverschreibungen wird gemeinsam
das ,tatséachliche Zeichnungsvolumen*” genannt.

§2
Status

Insoweit der Nominalwert der Schuldverschreibungen und die nach diesen Anleihebedingungen zu zahlenden

Zinsen den Wert der von der Emittentin geman § 7 zur Verfligung gestellten Sicherheiten ibersteigen, stellen die
Schuldverschreibungen unbesicherte, nicht nachrangige, unmittelbare und unbedingte Verbindlichkeiten der Emit-

tentin dar, die untereinander und mit allen anderen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der

Emittentin im gleichen Rang stehen, sofern diesen nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang

eingerdumt wird.

§3

Zeichnungsfrist, Verzinsung

. Der Zeitraum, wahrend dessen Anleger die Mdglichkeit erhalten, Zeichnungsangebote abzugeben, beginnt
am 18.09.2017 und endet am 29.09.2017 um 15:00 Uhr (die ,Zeichnungsfrist®).
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. Eine Uberzeichnung liegt vor, wenn der Gesamtbetrag der im Wege der Platzierung eingegangenen Zeich-
nungsangebote den Gesamtnennbetrag der angebotenen Schuldverschreibungen Ubersteigt. Im Falle einer
Uberzeichnung endet die Zeichnungsfrist mit dem Tag, an dem die Uberzeichnung eingetreten ist.

. Die Zuteilung der eingegangenen Zeichnungsangebote wird nach Ermessen der Emittentin festgelegt.

. Die Schuldverschreibungen werden vom 01. Oktober 2017 (der ,Begebungstag”“) an mit jahrlich 7 % vom
entsprechenden Nennbetrag verzinst. Die Zinsen sind jahrlich nachtraglich am 1. Oktober (der ,Falligkeits-
tag“) eines jeden Jahres zahlbar. Die erste Zinszahlung ist am 1. Oktober 2018 féllig. Der Zinslauf der
Schuldverschreibungen endet mit Beginn des Tages, an dem sie zur Tilgung féllig werden (und zwar auch
dann, wenn die Leistung geman § 193 BGB spéter als am Falligkeitstag bewirkt wird). Die Zinsperioden laufen
jeweils vom 1. Oktober (einschlieBlich) bis zum 30. September (einschlieBlich) der Jahre 2017 bis 2024 vor-
behaltlich einer Kiindigung geman § 5 der Anleihebedingungen.

. Falls Zinsen fiir weniger als ein Jahr berechnet werden, findet die taggenaue Zinsberechnungsmethode actu-
al / actual (ICMA-Regel 251), d. h. auf Basis der tatsachlichen Anzahl der Tage (365 fir ein Normaljahr bzw.
366 im Fall eines Schaltjahres) eines Zinsjahres und der tatséchlich abgelaufenen Tage einer Zinsperiode,
Anwendung.

. Sollte das Mindestemissionsvolumen erreicht werden, aber die Anleihe innerhalb der Zeichnungsfrist nicht
vollstandig gezeichnet worden sein, behalt sich die Gesellschaft vor, weitere Schuldverschreibungen auf Basis
dieser Anleihebedinungen unter Berechnung der aufgelaufenen Stiickzinsen bis zur Ausgabe der weiteren
Schuldverschreibungen, an interessierte Investoren im Rahmen einer Privatplatzierung auszugeben.

§4
Laufzeit / Endfalligkeit / Riickzahlung / Riickkauf

. Die Laufzeit der Schuldverschreibungen ist ab dem Begebungstag auf 7 Jahre bis zum 30. September 2024
(ausschlieBlich) befristet.

. Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zurlickgezahlt oder zurlickgekauft und entwertet, werden die
Schuldverschreibungen vorbehaltlich einer vorherigen Kiindigung gem. § 5 nach Ablauf der Laufzeit, d. h. am
30. September 2024 (der ,Endfélligkeitstag”), zum entsprechenden ausstehenden Nennbetrag zurlickge-
zahlt.

. Falls die Emittentin die Schuldverschreibungen bei Endfalligkeit oder wenn der Endfalligkeitstag ein Samstag,
Sonntag oder ein anderer Tag ist, an dem die Banken und/oder das Abrechnungssystem des Verwahrers
nicht gedéffnet haben, am darauffolgenden Geschaftstag (§ 6 Abs. 3 und 4) nicht oder nicht vollstandig einlost,
wird die Emittentin auf den ausstehenden Nennbetrag ab dem Falligkeitstermin Verzugszinsen in Héhe des
jeweils geltenden Zinssatzes bis zum Ablauf des Tages, der dem Tag der tatsachlichen Riickzahlung voran-
geht, entrichten. Ein Anspruch auf weitergehenden Schadensersatz ist ausgeschlossen.
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4. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldverschreibungen (auch Uber beauftragte Dritte) im Markt oder auf
sonstige Weise anzukaufen. Die von der Emittentin erworbenen Schuldverschreibungen kénnen nach Wahl
der Emittentin von ihr gehalten, verkauft oder entwertet werden.

5. Die Emittentin ist berechtigt, alle oder einen Teil der ausstehenden Schuldverschreibungen ab dem 3. Jahres-
tag des Begebungstages jederzeit mit einer Kiindigungsfrist von mindestens 30 und héchstens 60 Tagen
durch Bekanntmachung gemaB § 11 zu kiindigen und vorzeitig zum Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag (Call)
(Abs. 6) zuriickzuzahlen. Eine solche Kundigungserklarung ist unwiderruflich. Die Kindigung ist jeweils nur
zuldssig, wenn die Schuldverschreibungen jeweils mindestens in Héhe von 10 % ihres ausstehenden Nenn-
betrages gekiindigt werden. Die teilweise Kiindigung der ausgegebenen Schuldverschreibungen erfolgt durch
anteilige Reduzierung des Nennbetrags je Schuldverschreibung.

6. ,Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag (Call)“ bezeichnet im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung

ab dem 3. Jahrestag des Begebungstages (einschlieBlich) bis zum 4. Jahrestag des Begebungstages (aus-
schlieBlich) 102 % des geklndigten Nennbetragsanteils der Schuldverschreibungen

ab dem 4. Jahrestag des Begebungstages (einschlieBlich) bis zum 5. Jahrestag des Begebungstages (aus-
schlieBlich) 101,5 % des gekiindigten Nennbetragsanteils der Schuldverschreibungen

ab dem 5. Jahrestag des Begebungstages (einschlieBlich) bis zum 6. Jahrestag des Begebungstages (aus-
schlieBlich) 101 % des geklndigten Nennbetragsanteils der Schuldverschreibungen

ab dem 6. Jahrestag des Begebungstages (einschlieBlich) bis zum Rlckzahlungstag (ausschlieBlich) 100,5 %
des gekindigten Nennbetragsanteils der Schuldverschreibungen

jeweils zuzuglich bis zum Tag der Riickzahlung (ausschlieBlich) auf den gekiindigten Nennbetragsanteils auf-
gelaufener und noch nicht gezahlter Zinsen.

§5
Kiindigung

1. Jeder Anleiheglaubiger ist berechtigt, seine Schuldverschreibungen aus wichtigem Grund zu kiindigen und
deren Rickzahlung zum entsprechenden ausstehenden Nennbetrag zuziiglich der bis zu dem Tag vor der
Rlckzahlung aufgelaufenen und nicht ausgezahlten Zinsen (§ 3) zu verlangen. Die Rickzahlung ist sofort fal-
lig. Ein wichtiger Grund liegt insbesondere vor, wenn

a. die Anleiheschuldnerin ihre Zahlungsunfahigkeit bekannt gibt oder ihre Zahlungen einstellt, wo-
bei Zahlungen des Treuhdnders aus der Barsicherheit gem. § 7 keine Zahlungsunféhigkeit oder
-einstellung darstellen, oder

b. gegen die Anleiheschuldnerin ein Insolvenzverfahren gerichtlich eréffnet wird, das nicht inner-
halb von 60 Tagen nach dessen Eréffnung aufgehoben oder ausgesetzt wird, oder die Anleihe-
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schuldnerin selbst ein solches Verfahren beantragt oder ihre Zahlungen einstellt oder einen ge-
nerellen Vergleich mit der Gesamtheit ihrer Glaubiger anbietet oder durchfihrt, oder

c. die Anleiheschuldnerin in Liquidation tritt, es sei denn, dass eine solche Liquidation im Zusam-
menhang mit einer Verschmelzung, Konsolidierung oder einer anderen Form des Zusammen-
schlusses mit einer anderen Gesellschaft vorgenommen wird und diese Gesellschaft anstelle
der Anleiheschuldnerin alle Verpflichtungen aus diesen Anleihebedingungen tbernimmt.

. Eine Benachrichtigung oder Kiindigung gemafB Abs. 1 ist schriftlich gemaR § 126 BGB in deutscher Sprache
gegenuber der Emittentin zu erklaren. Der Benachrichtigung ist ein Nachweis beizufligen, aus dem sich ergibt,
dass der betreffende Anleiheglaubiger zum Zeitpunkt der Abgabe der Benachrichtigung Inhaber der betreffen-
den Schuldverschreibungen ist. Der Nachweis kann durch eine Bescheinigung der Depotbank oder auf ande-
re geeignete Weise erbracht werden. Eine Benachrichtigung oder Kiindigung wird jeweils mit Zugang bei der
Emittentin wirksam.

. Das Kundigungsrecht erlischt, falls der Kiindigungsgrund vor Eingang der Kiindigungserklarung geheilt wurde.

. Der Treuh&nder (§ 7 Abs. 2) ist berechtigt die Anleihe fir die Anleiheinhaber zu kiindigen, wenn die Emittentin
gegen Verpflichtungen aus dem Treuhandvertag verstoit.

§6

Zahlungen

. Die Emittentin verpflichtet sich unwiderruflich, Kapital und Zinsen (nachstehend zusammen auch ,Forderun-
gen aus Schuldverschreibungen®) bei Félligkeit in Euro zu zahlen.

. Samtliche geman dieser Anleihebedingungen zahlbaren Betrdge sind von der Emittentin Gber die Zahlstelle
(§ 9) an den Verwahrer oder dessen Order zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen Depotbanken zur
Weiterleitung an die Anleiheglaubiger zu zahlen. Die Emittentin wird durch Zahlung an den Verwahrer oder
dessen Order von ihrer Zahlungspflicht gegenliber den Anleiheglaubigern befreit.

. Falls eine Zahlung auf Kapital oder Zinsen einer Schuldverschreibung an einem Tag zu leisten ist, der kein
Geschéftstag ist, so erfolgt die Zahlung am nachstfolgenden Geschéftstag. In diesem Fall steht den betreffen-
den Anleiheglaubigern weder eine Zahlung noch ein Anspruch auf Verzugszinsen oder eine andere Entsché-
digung wegen dieser Verzdgerung zu.

. “Geschiftstag” im Sinne dieser Anleihebedingungen ist jeder Tag (auBer einem Samstag oder Sonntag), an
dem (i) das Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer System 2 (TARGET)
und (ii) die Clearstream AG gedffnet ist und Zahlungen weiterleitet.

. Die Emittentin ist berechtigt, alle auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Betrége, auf die Anleiheglaubiger
keinen Anspruch erhoben haben, beim Amtsgericht in Mlinchen zu hinterlegen. Soweit die Emittentin auf das
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Recht zur Riicknahme der hinterlegten Betrage verzichtet, erléschen die betreffenden Anspriiche der Anleihe-
glaubiger gegen die Emittentin.

§7

Besicherung der Schuldverschreibungen

. Der Anspruch der Anleiheglaubiger auf Riickzahlung des eingesetzten und ausstehenden Kapitals am Ende
der Laufzeit, der Anspruch der Anleiheglaubiger auf fristgerechte Zahlung der Zinsen und die sonstigen ge-
genwartig und kinftig den Anleiheglaubigern aus den Schuldverschreibungen zustehenden Zahlungsanspri-
che einschlieBlich etwaiger Verzugszinsen werden wie folgt durch die Emittentin bzw. Dritte besichert:

a. Verpfandung (ohne Stimmrecht) von aller im Eigentum der Emittentin stehenden Geschéaftsanteile
an zuklnftigen Tochtergesellschaften, deren Griindung, Erwerb oder finanzielle Ausstattung entwe-
der durch Gesellschaftereinlagen oder durch Fremdkapital in Form von Darlehen durch Mittel aus
dieser Anleihe vollstandig oder teilweise finanziert wurden, durch die Emittentin zugunsten des
Treuhénders (die ,Verpfandung®),

b. Hinterlegung eines Betrages in Héhe von 7 % des tatséchlichen Zeichnungsvolumens (die ,Barsi-
cherheit”) zuzlglich eines fixen Betrages in Héhe von EUR 50.000,00 (der ,Einbehalt”) auf ein zu-
gunsten der Anleiheschuldnerin durch einen Treuhander gehaltenes Treuhandkonto durch die
Emmitentin,

c. Globalzession samtlicher bestehender und zuklnftiger Forderungen, die als Darlehen an die zukiinf-
tigen Tochtergesellschaften ausgereicht werden, bis zu einer H6he von 90% des ausgekehrten und
nachtraglichen Emissionserléses, an den Treuhander (die ,,Globalzession*), und

d. Zusicherung der CIRA Immobilien AG, Minchen, der Comindo Finance GmbH, Miinchen, der MS
Industrie AG, Miinchen, der H2 Immobilienobjekte GmbH, K&nigsdorf und der GClI Management
Consulting GmbH, Miinchen jeweils einzeln gegenlber der Gesellschaft und dem Treuh&ander tber
die Einhaltung der Satzung und der Geschéftsordnung der Emittentin (die ,Zusicherung®)

Die in a) bis d) aufgefiihrten Sicherheiten werden nachfolgend zusammen als die ,Anleihe-Sicherheiten” be-
zeichnet.

. Die Emittentin bestellt einen Treuhander, dessen wesentliche Aufgabe es ist, die Bestellung der in diesen An-
leihebedingungen genannten Sicherungsrechte zugunsten der Anleiheglaubiger zu halten, sie im Interesse
der Anleiheglaubiger zugunsten der Anleiheglaubiger zu verwalten sowie, falls die Voraussetzungen hierfur
vorliegen, Sicherheiten freizugeben oder zu verwerten. Der Treuh&nder wird im AuBenverhéltnis Inhaber der
Sicherheiten, verwaltet diese im Innenverhaltnis jedoch fur die Anleiheglaubiger. Zu diesem Zwecke wird zwi-
schen der Emittentin und dem Treuh&nder ein Treuhandvertrag abgeschlossen, welcher das Treuhandver-
héltnis abschlieBend regelt.
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3. Sollte das Treuhandverhéltinis vorzeitig beendet werden, ist die Emittentin berechtigt und verpflichtet einen
neuen Treuhander zu bestellen.

4. Jeder Anleihegldubiger stimmt dem Abschluss des Treuhandvertrages mit Zeichnung oder Erwerb der
Schuldverschreibungen zu und erkennt diesen als fiir sich verbindlich an. Eine Anderung des Treuhanders im
Rahmen der Bestimmungen des Treuhandvertrages ist davon mitumfasst. Jedem Anleiheglaubiger stehen
Rechte gegen den Treuhander aus dem Treuhandvertrag aus eigenem Recht zu (§ 328 BGB, Vertrag zuguns-
ten Dritter). Die im Treuhandvertrag genannten Rechte sind insoweit abschlieBend. Die Anleiheglaubiger er-
halten hierdurch Mitwirkungsrechte, welche die Anleiheglaubiger entsprechend § 12 wahrnehmen kdnnen.
Weitergehende Rechte der Anleiheglaubiger bestehen nicht, es sei denn, dass dies gesetzlich unabdingbar
vorgesehen ist.

5. Sollte die Emittentin weitere Schuldverschreibungen geméan § 3 Abs. 6 nach Ende der Zeichnungsfrist ausge-
ben, wird sie diese dem Treuhander mitteilen und dem Treuhander einen Betrag in entsprechender Anwen-
dung des § 7 Abs. 1 b) zur Hinterlegung auf dem Treuhandkonto Ubertragen.

§8

Steuern

Sémtliche in Bezug auf die Anleihe zu zahlenden Betrége, insbesondere Kapitalriickzahlungen und Zinszahlun-
gen, erfolgen ohne Abzug und Einbehaltung von gegenwartigen oder zukunftigen Steuern, Abgaben und sonsti-
gen Geblhren, sofern die Emittentin nicht kraft Gesetzes oder einer sonstigen Rechtsvorschrift zum Abzug
und/oder zur Einbehaltung verpflichtet ist. Sofern die Emittentin zur Abflihrung von Abzug- und Ertragsteuern auf
Forderungen aus Schuldverschreibungen verpflichtet ist, vermindern diese jeweils den Auszahlungsbetrag. Die
Emittentin ist nicht verpflichtet wegen eines solchen Einbehalts oder Abzugs zusétzliche Betrdge an Kapital
und/oder Zinsen an die Anleiheglaubiger zu zahlen. Die Anleiheglaubiger tragen jeweils samtliche auf die Schuld-
verschreibungen entfallenden persénlichen Steuern.

§9
Zahistelle

1. Zahlstelle ist die Baader Bank AG, Weihenstephaner StraBe 4, 85716 UnterschleiBheim; Telefon: +49 89
5150 1421; Telefax: + 49 89 5150 29 14 00 (,Baader Bank").

2. Die Emittentin garantiert, dass stets eine Zahlstelle vorhanden ist. Die Emittentin ist berechtigt, wahrend der
Laufzeit der Anleihe eine andere oder zusatzliche Zahlstelle(n) zu bestellen. Eine Anderung, Abberufung, Be-
stellung oder ein sonstiger Wechsel wird von der Emittentin unverziglich geméan § 11 bekanntgegeben.

3. Die Zahistelle ist berechtigt, falls sie ihrer Funktion als Zahlstelle nicht nachkommen kann, eine andere Bank
als Zahlstelle zu bestellen, die dieser Funktion vollumfénglich nachkommen kann.

4. Die Zahlstelle haftet dafiir, dass sie Erklarungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt oder Handlungen
vornimmt oder unterlésst, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. Al-
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le Bestimmungen und Berechnungen durch die Hauptzahlstelle erfolgen in Abstimmung mit der Emittentin und
sind, soweit nicht ein offenkundiger Fehler vorliegt, in jeder Hinsicht endgultig und fir die Emittentin und alle
Anleiheglaubiger bindend.

Die Zahlstelle ist in dieser Funktion ausschlieBlich Beauftragte der Emittentin. Zwischen der Hauptzahlstelle
und den Anleiheglaubigern besteht kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis.

Die Zahlstelle ist von den Beschrankungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen Beschrankungen des
anwendbaren Rechts anderer Lénder befreit.

§10
Vorlegungsfrist / Verjahrung

Die Vorlegungsfrist geman § 801 Abs. 1 S. 1 BGB fur féllige Schuldverschreibungen wird auf 10 Jahre verkirzt.

Die Verjahrungsfrist fir Anspriiche aus den Schuldverschreibungen, die innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung

vorgelegt werden, betrdgt zwei Jahre von dem Ende der betreffenden Vorlegungsfrist an. Die Vorlegung der

Schuldverschreibungen erfolgt durch Ubertragung der jeweiligen Miteigentumsanteile an der Globalurkunde auf

das Konto der Zahlstelle beim Verwahrer.

1.

§ 11

Bekanntmachungen und Mitteilungen

Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Bekanntmachungen werden, soweit keine weiteren Bekanntma-
chungen gesetzlich vorgeschrieben sind, im Bundesanzeiger oder in einem spéater an dessen Stelle tretendes
Veroéffentlichungsmedium verdffentlicht. Einer besonderen Benachrichtigung der einzelnen Anleiheglaubiger
bedarf es nicht.

Die Anleiheglaubiger missen Mitteilungen schriftlich, zusammen mit einem Nachweis tUber den Besitz der be-
troffenen Schuldverschreibungen persénlich oder per Einschreiben an die Emittentin Ubermitteln. § 5 Abs. 2
dieser Bedingungen gilt entsprechend. Der Nachweis kann durch die Bescheinigung der Depotbank oder auf
andere geeignete Weise erbracht werden.

§12
Anleiheglaubigerversammliung

. Die Anleihegldubigerversammlung wird von der Anleiheschuldnerin oder dem gemeinsamen Vertreter der An-

leiheglaubiger einberufen. Sie ist einzuberufen, wenn Anleihegldubiger, deren Schuldverschreibungen zu-
sammen 5 % der ausstehenden Schuldverschreibungen erreichen, dies schriftlich mit der Begriindung verlan-
gen, sie wollten einen gemeinsamen Vertreter bestellen oder abberufen, sie wollten nach § 5 Abs. 5 Satz 2
SchVG Uber das Entfallen der Wirkung der Kiindigung beschlieBen oder sie hatten ein sonstiges besonderes
Interesse an der Einberufung. Es darf nur ein gemeinsamer Vertreter bestellt, werden, der nach dem Rechts-
anwaltsvergltungsgesetz (,RVG") oder in entsprechend Anwendung des RVG abrechnet.
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2. Die Anleiheglédubigerversammlung wird von der Anleiheschuldnerin spatestens einen Monat vor dem Ver-
sammlungstag durch Bekanntmachung gemaB § 11 dieser Anleihebedingungen einberufen. Die Versamm-
lung findet am Sitz der Anleiheschuldnerin oder am Sitz einer deutschen Wertpapierbérse statt. Die Einberu-
fung muss Zeit und Ort der Versammlung sowie die Bedingungen angeben, von denen die Teilnahme an der
Versammlung und die Ausiibung des Stimmrechts abhdngen. Die beschlossenen Anderungen sind bekannt
zu machen.

3. Beschliisse der Anleiheglaubigerversammlung sind durch notarielle Niederschriften in entsprechender An-
wendung des § 130 Abs. 2 bis 4 AktG zu beurkunden.

4. Soweit in den Anleihebedingungen nichts anderes geregelt ist, gelten fir das Verfahren und die Beschluss-
fassung in der Anleiheglaubigerversammiung die gesetzlichen Vorschriften des SchVG.

§13
Mehrheitsbeschliisse der Anleiheglaubiger

1. Beschlisse der Anleiheglaubigerversammlung geman § 5 SchVG werden auf der Anleihegldubigerversamm-
lung mit einfacher Mehrheit gefasst.

2. Die Anleiheglaubiger kénnen mit einer Mehrheit von 75 % der teilnehmenden Stimmrechte insbesondere fol-
genden MaBnahmen zustimmen:

a) der Veranderung der Falligkeit, der Verringerung oder dem Ausschluss der Zinsen;

b)  der Veranderung der Laufzeit;

c) der Verringerung der Hauptforderung;

d) dem Nachrang der Forderung aus der Anleihe im Insolvenzverfahren der Anleiheschuldnerin;

e) der Umwandlung oder dem Umtausch der Schuldverschreibungen in Gesellschaftsanteile, andere Wert-
papiere oder andere Leistungsversprechen;

f)  der Anderung der Wahrung der Anleihe;
g) dem Verzicht auf das Kiindigungsrecht der Anleiheglaubiger oder dessen Beschrankungen;
h)  der Schuldnerersetzung;

i) Anderungen von § 12 Abs. 1 S. 3 der Anleihebedingungen (Vergiitung des gemeinsamen Vertreters)

80



Teil D. Beschreibung des Angebots

§14
I"Anderungen der Anleihebedingungen

. Die Anleiheschuldnerin ist ausschlieBlich in den folgenden Fallen berechtigt, die Anleihebedingungen durch
einseitige Willenserklarung zu andern bzw. anzupassen:

a) Anderung der Fassung, wie z. B. Wortlaut und Reihenfolge;

b)  Anderungen, die fir eine Zulassung oder Einbeziehung der Schuldverschreibungen zum Handel an ei-
nem geregelten Markt oder einem privatrechtlich organisierten Markt erforderlich sind, insbesondere die Ein-
teilung der Anleihe bezogen auf die Anzahl und den Nennbetrag der Schuldverschreibungen.

. Anderungen der Anleihebedingungen kénnen durch Rechtsgeschéft nur durch einen gleichlautenden Vertrag
mit sdmtlichen Anleiheglaubigern erfolgen.

. Anderungen der Anleihebedingungen sind ferner mit Zustimmung der Anleiheglaubigerversammiung durch
Mehrheitsbeschluss nach MaBgabe des § 13 der Anleihebedingungen mdglich.

§15
Anwendbares Recht / Erfiillungsort / Gerichtsstand

. Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie alle Rechte und Pflichten der Emittentin, der Anleiheglau-
biger und der Zahistelle bestimmen sich nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

. Erfillungsort ist Mlnchen.

. Gerichtsstand fir alle Rechtsstreitigkeiten im Zusammenhang mit diesen Anleihebedingungen ist Mlnchen.
Der Gerichtsstand Miinchen ist flr alle Klagen gegen die Emittentin ausschlieBlich.

. Jeder Anleihegléaubiger kann in Rechtsstreitigkeiten gegen die Emittentin oder in Rechtsstreitigkeiten, an de-
nen der Anleiheglaubiger und die Emittentin beteiligt sind, im eigenen Namen seine Rechte aus den von ihm
gehaltenen Schuldverschreibungen geltend machen unter Vorlage einer

a) Bescheinigung seiner Depotbank, die (i) den vollen Namen und die volle Anschrift des Anleiheglaubigers
enthalt, (i) den Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen angibt, die am Tag der Ausstellung die-
ser Bescheinigung dem bei dieser Depotbank bestehenden Depot des Anleiheglaubigers gutgeschrie-
ben sind, und (iii) bestatigt, dass die Depotbank die Angaben geman (i) und (ii) schriftlich mitgeteilt hat
und einen Bestatigungsvermerk der Clearstream AG sowie des betreffenden Inhabers des Kontos bei
der Clearstream AG tragt, sowie
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b) einer von einem Vertretungsberechtigten der Clearstream AG beglaubigten Ablichtung der Globalurkun-
de.

.Depotbank” bezeichnet ein Bank- oder sonstiges Finanzinstitut (einschlieBlich Clearstream AG, Clearstream
Luxembourg und Euroclear), das eine Genehmigung fir das Wertpapier-Depotgeschéft hat und bei dem der
Anleiheglaubiger Schuldverschreibungen im Depot verwahren I&sst.

5. Fur die Kraftloserklarung abhandengekommener oder vernichteter Schuldverschreibungen sind ausschlieB3lich
die Gerichte der Bundesrepublik Deutschland zustandig.

§16
Salvatorische Klausel

Sollte eine der Bestimmungen dieser Anleihebedingungen ganz oder teilweise rechtsunwirksam oder nicht durch-
setzbar sein oder unwirksam oder nicht durchsetzbar werden, so wird hierdurch die Wirksamkeit oder die Durch-
setzbarkeit der Ubrigen Bestimmungen nicht berlihrt. Anstelle der unwirksamen bzw. nicht durchsetzbaren Be-
stimmung soll, soweit rechtlich méglich, eine dem Sinn und wirtschaftlichen Zweck dieser Anleihebedingungen
zum Zeitpunkt der Begebung der Schuldverschreibungen entsprechende Regelung gelten. Unter Umstanden, un-
ter denen sich diese Anleihebedingungen als unvollstandig erweisen, soll eine ergdnzende Auslegung, die dem
Sinn und Zweck dieser Anleihebedingungen entspricht, unter angemessener Beriicksichtigung der berechtigten
Interessen der beteiligten Parteien erfolgen.
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1.9. Verzinsung

Der Nominalzinssatz der Inhaberschuldverschrei-
bungen wird mit 7,0 % p. a. vom Nennbetrag festge-
legt.

Die Zinsperioden laufen jeweils vom 1. Oktober bis
zum 30. September (jeweils einschlieBlich) der Jahre
2017 bis 2024 vorbehaltlich einer Kiindigung geman
der Schuldverschreibungsbedingungen in Teil D 1.8.
Der Zinslauf der Inhaberschuldverschreibungen en-
det mit Beginn des Tages, an dem sie zur Tilgung
fallig werden (und zwar auch dann, wenn die Leis-
tung geman § 193 BGB spater als am Falligkeitstag
bewirkt wird). Die Zinsen werden jéhrlich nachtrag-
lich am 1. Oktober eines jeden Jahres zur Zahlung
fallig, erstmals am 1. Oktober 2018. Fallt einer der
Falligkeitstage auf einen Samstag, Sonntag oder
staatlich anerkannten allgemeinen Feiertag, so tritt
an die Stelle dieses Tages der nachste darauffol-
gende Bankarbeitstag.

Falls Zinsen fiir weniger als ein Jahr berechnet wer-
den, findet die taggenaue Zinsberechnungsmethode
actual/actual (ICMA-Regel 251), d. h. auf Basis der
tatsachlichen Anzahl der Tage (365 fur ein Normal-
jahr bzw. 366 im Fall eines Schaltjahres) eines Zins-
jahres und der tatsachlich abgelaufenen Tage einer
Zinsperiode, Anwendung. Die Berechnung der Zin-
sen erfolgt durch die Insofinance.

Die Vorlegungsfrist gemaB § 801 Abs.1 S.1 BGB
fur fallige Schuldverschreibungen wird auf 10 Jahre
verkirzt. Die Verjahrungsfrist fir Anspriiche aus den
Schuldverschreibungen, die innerhalb der Vorle-
gungsfrist zur Zahlung vorgelegt werden, betragt
zwei Jahre von dem Ende der betreffenden Vorle-
gungsfrist an. Sonstige Anspriiche im Rahmen der
Anleihe verjahren entsprechend der gesetzlichen
Bestimmungen des BGB, in der Regel in 3 Jahren.

1.10. Falligkeitstermin

Die Laufzeit der Schuldverschreibung beginnt am
1. Oktober 2017 und endet Ablauf
30. September 2024.

mit des

Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zu-
rickgezahlt oder zuriickgekauft und entwertet, wer-
den die Schuldverschreibungen vorbehaltlich einer
vorherigen Kiindigung gem. § 5 der Anleihebedin-
nach Ablauf d. h.
30. September 2024, zum Nennbetrag zuriickge-
zahlt.

gungen der Laufzeit, am

Die Emittentin ist berechtigt, alle oder einen Teil der

ausstehenden  Schuldverschreibungen ab dem
3. Jahrestag des Begebungstages jederzeit mit einer
Kundigungsfrist von mindestens 30 und hdchstens
60 Tagen durch entsprechende Bekanntmachung zu
kiindigen und vorzeitig zum vorzeitigen Rickzah-
lungsbetrag zurlickzuzahlen. Eine solche Kindi-
gungserklarung ist unwiderruflich. Eine Kiindigung ist
jeweils nur zuldssig, wenn die Schuldverschreibun-
gen jeweils mindestens in Héhe von 10 % ihres aus-
Die
teilweise Kindigung der ausgegebenen Schuldver-

stehenden Nennbetrages gekindigt werden.

schreibungen erfolgt durch anteilige Reduzierung
des Nennbetrags je Schuldverschreibung.

Der vorzeitige Rickzahlungsbetrag im Falle einer
vorzeitigen Rickzahlung betragt

e ab dem 3. Jahrestag des Begebungstages
(einschlieBlich) bis zum 4. Jahrestag des
Begebungstages (ausschlieBlich) 102% des

der

geklndigten Nennbetragsanteils

Schuldverschreibungen

e ab dem 4. Jahrestag des Begebungstages
(einschlieBlich) bis zum 5. Jahrestag des
Begebungstages (ausschlieBlich) 101,5 %
des geklndigten Nennbetragsanteils der
Schuldverschreibungen
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e ab dem 5. Jahrestag des Begebungstages

(einschlieBlich) bis zum 6. Jahrestag des
101 %
des geklndigten Nennbetragsanteils der

Begebungstages (ausschlieBlich)

Schuldverschreibungen

e ab dem 6. Jahrestag des Begebungstages
(einschlieBlich) bis zum Ruickzahlungstag
(ausschlieBlich) 100,5 % des gekindigten
Nennbetragsanteils der Schuldverschrei-

bungen

jeweils zuziglich bis zum Tag der Riickzahlung
(ausschlieBlich) auf den geklndigten Nennbetrags-
anteil aufgelaufener und noch nicht gezahlter Zinsen.
1.11. Rendite

Die jéhrliche Bruttorendite der Schuldverschreibun-
gen auf Grundlage des Ausgabebetrages von 100 %
des Nennbetrages und Rlckzahlung bei Ende der
Laufzeit entspricht der Nominalverzinsung und be-
tréagt 7,0 %. Individuelle Steuern und Kosten bei den
Anlegern wurden nicht berlcksichtigt.

Fir einen Anleger errechnet sich die Nettorendite
aus einer Schuldverschreibung Uber die Gesamtlauf-
zeit unter Berlcksichtigung der Differenz zwischen
dem Rickzahlungsbetrag einschlieBlich der gezahl-
ten Zinsen und dem urspriinglich gezahlten Betrag
zum Erwerb der Schuldverschreibung zuziglich et-
waiger Stlickzinsen. Dariber hinaus muss der Anle-
ger angefallene Transaktionskosten, Steuern und die
Laufzeit beachten.

1.12. Vertreter von Schuldtitelinhaber
Ein gemeinsamer Vertreter von Schuldtitelinhabern

nach dem Schuldverschreibungsgesetz — SchVG
wurde bis zum Prospektdatum nicht benannt.

1.13. Treuhéander

Die Emittentin hat am 11.08.2017 mit der Treuhand-
gesellschaft Stidbayern GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft Miinchen, Mannhardtstr. 3, 80538 Min-
chen, vertreten durch Herrn Claus Vogt, einen Treu-
handvertrag hinsichtlich der Bestellung, Verwaltung
und Abwicklung der Anleihe-Sicherheiten zur Besi-
cherung der Anspriche der Anleiheglaubiger abge-
schlossen. Aufgabe des Treuh&nders ist es, die Be-
stellung der in den Anleihebedingungen genannten
Sicherungsrechte zugunsten der Anleiheglaubiger zu
kontrollieren, sie im Interesse der Anleiheglaubiger
zu verwalten sowie, falls die Voraussetzungen hierfir
vorliegen, Sicherheiten freizugeben oder zu verwer-
ten. Der Treuhander wird im AuBenverhéltnis Besit-
zer der Sicherheiten, verwaltet diese im Innenver-
haltnis jedoch fir die Anleiheglaubiger.

Den Anleiheinhabern steht ein eigenes Recht aus
dem Treuhandvertrag gegeniiber dem Treuhander
zu (Vertrag zugunsten Dritter). Im Verwertungsfall
kédnnen Anspriche durch die Anleiheinhaber selbst
gegenlber dem Treuhdnder geltend gemacht wer-
den. Wahrend der Laufzeit der Anleihe verwaltet der
Treuhander, die ihm Ubertragenen Sicherheiten treu-
handerisch im Rahmen eines Pools flr die Anlei-
heinhaber. Der Treuhander ist wahrend der Laufzeit
der Anleihe und des Treuhandvertrages verpflichtet

ein Treuhandkonto zu errichten,

e den Emissionserlés entgegenzunehmen,

e an der Verpfandung der Geschéftsanteile
an den zukinftigen Tochtergesellschaften

mitzuwirken,
o die Abtretung der vorgegebenen Forderun-
gen gegenuber den zukinftigen Tochterge-

sellschaften zu veranlassen,

e die Sicherheiten zu verwalten,
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o die jahrliche Zinszahlung auf die Anleihe zu
Uberwachen,

o die Freigabe von Sicherheiten durchzufiih-
ren, wenn die Voraussetzungen hierzu vor-
liegen,

e am Ende der Laufzeit der Anleihe das
Treuhandkonto aufzulésen und

e die Verwertung der Sicherheiten durchzu-
fuhren, wenn die Voraussetzungen hierfiir
gegeben sind.

Der Treuhander ist verpflichtet die Sicherheiten zu
verwerten, wenn die Emittentin ihren finanziellen
Verpflichtungen aus der Anleihe nicht mehr nach-
kommt und vom Treuhander zuvor schriftlich zur Be-
friedigung der Anleiheanspriiche aufgefordert wurde.
Der Treuh&nder ist zunachst verpflichtet, die Barsi-
cherheit, sofern diese nicht bereits fir fallige Zins-
zahlungen verwendet wurde, zu verwerten. Geman §
9 des Treuhandvertrages ist der Treuhander ver-
pflichtet der Zahlstelle die Barsicherheit teilweise o-
der vollstédndig zur Verfigung zu stellen, wenn die
Emittentin ihrer Verpflichtung zur Uberweisung der
falligen Zinsanspriiche der Anleihegldubiger an die
Zahlstelle vollstdndig oder teilweise nicht nachge-
kommen ist. Mit den aus der Barsicherheit durch den
Treuhander zur Verflgung gestellten Mitteln wird die
Zahistelle die falligen Zinsanspriche der Anleihe-
glaubiger bedienen. Betrdge aus der Barsicherheit,
die nicht zur Zahlung von félligen Zinsen verwendet
wurden, werden im Verwertungsfall durch den Treu-
hander verwertet. Der Treuh&nder darf Mittel aus der
Barsicherheit zur Erfillung von Tilgungsanspriiche,
falls die Emittentin die Anleihe teilweise gekiindigt
hat, nicht verwenden. AnschlieBend muss der Treu-
h&nder aus der Abtretung der Forderungen gegen-
Uber den zukinftigen Tochtergesellschaften vorge-
hen. Sollten die Erlése aus den Sicherheiten (noch)
nicht ausreichen, um die Anspriche der Anleihein-
haber vollstédndig zu bedienen, muss der Treuhander

die verpfandeten Geschéftsanteile verwerten. In ei-
nem letzten Schritt hat der Treuhander zu prifen, ob
eine Partei gegen die Zusicherung auf Einhaltung
der Satzung und der Geschéftsordnung verstoBBen
hat und ob dadurch der Gesellschaft ein Schaden
entstanden ist. Die Verwertung der Anleihesicherhei-
ten erfolgt entsprechend der gesetzlichen Bestim-
mungen. Der Verwertungserlds ist erst dem Treu-
handkonto gutzubringen. Vom Verwertungserlds sind
die Verwertungskosten sowie die Kosten des Treu-
Der
tungserlds ist entsprechend der nominalen Beteili-

hénders abzuziehen. verbleibende Verwer-
gungen der Anleiheinhaber an diese anteilig auszu-
kehren.

Der Treuh&nder ist nicht verpflichtet fallige Tilgungs-
zahlungen, wenn die Gesellschaft die Anleihe teil-
weise oder vollstdndig kindigt, zu Gberwachen. Die
Barsicherheit darf fir Tilgungszahlungen, wenn die
Gesellschaft die Anleihe vorzeitig teilweise kindigt,
nicht verwendet werden. Sollten fallige Tilgungszah-
lungen an die Anleihegldubiger ausbleiben, wenn die
Gesellschaft die Anleihe vorzeitig teilweise kindigt,
ist der Treuhander gemaf Treuhandvertrag verpflich-
tet, nach Fristsetzung die Anleihe zu kiindigen und
die Sicherheiten zu verwerten. Sollte die fallige
Rickzahlung des ausstehenden Nennbetrags auf die
Anleihe am Ende der Laufzeit der Anleihe, oder falls
die Gesellschaft die Anleihe vollstandig vorzeitig
kiindigt, an die Anleiheglaubiger ausbleiben, ist der
Treuhander verpflichtet, die Sicherheiten zu verwer-
ten.

Die Barsicherheit darf unabhangig vom Verwertungs-
fall von der Emittentin fir die letzte Zins- und Til-
gungszahlung verwendet werden, wenn diese voll-
stédndig von der Emittentin geleistet werden kann.
Hierzu muss die Gesellschaft den erforderlichen
Zins- und Tilgungsbetrag abzlglich der Barsicherheit
und des Einbehalts auf das Konto des Treuh&nders
Uberweisen, der den vollstdndigen Betrag an die
Zahlstelle zu Auszahlung weiterleitet.
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Anderungen an den durch die Emittentin gewahrten
Sicherheiten kénnen nur im Rahmen einer Glaubi-
gerversammlung im Sinne des Schuldverschrei-
bungsgesetzes mit Mehrheitsbeschluss und Ande-
rung der Anleihebedingungen getroffen werden. Dem
Treuhander stehen keine Rechte (z.B. Stimmrechte)
aus den Schuldverschreibungen zu. Er kann somit
auch kein Veto hinsichtlich der Anderungen der An-
leihebedingungen gelten machen.

Der Treuhénder steht nicht fir den wirtschaftlichen
Erfolg der Emittentin und der Anleihe ein. Ansprlche
gegen den Treuhander aufgrund einer Pflichtverlet-
zung aus dem Treuhandvertrag sind auf eine Sum-
me von EUR 4 Mio. beschrankt.

Der Treuhander ist nicht verpflichtet, fir die Anleihe-
glaubiger Rechte aus den Anleihebedingungen ge-
genlber der Emittentin geltend zu machen oder Ein-
sicht in Unterlagen zu gestatten.

Der Treuhandvertrag kann in den Geschaftsraumen
der Emittentin (Oskar-von-Miller-Ring 34 - 36, 80333
Minchen) eingesehen werden. Der Wortlaut des
Vertrages ist zusatzlich nachfolgend wiedergegeben.
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TREUHANDVERTRAG

zwischen

Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH,
Oskar-von-Miller-Ring 34-36,
80333 Miinchen
vertreten durch die gemeinsam zur Vertretung berechtigten Geschéftsfihrer
Heinrich StrauB3 und Andrea Fiocchetta
im Folgenden ,,Emittentin“ genannt,
und

Treuhandgesellschaft Stiidbayern GmbH

Wirtschaftsprifungsgesellschaft,

Mannhardtstr. 3,

80538 Miinchen

vertreten durch den alleinvertretungsberechtigten Geschéftsfihrer

Claus Vogt

im Folgenden ,Treuhander” genannt,

sowie Emittentin und Treuhander im Folgenden gemeinsam ,,Parteien“ genannt,

wird nachfolgender Vertrag geschlossen:

Praambel

(1)  Die Emittentin beabsichtigt, eine Anleihe im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 15.000.000,00 (in Worten:
Euro finfzehn Millionen) eingeteilt in bis zu 15.000 auf den Inhaber lautende und untereinander gleichbe-
rechtigte Schuldverschreibungen (die ,,Schuldverschreibungen®) zu je EUR 1.000,00 (in Worten: Euro
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tausend) zu begeben (im Folgenden ,,Anleihe” genannt). Die Anleihe wird auf Grundlage der als Anla-
ge 1 beigefligten Anleihebedingungen (im Folgenden ,,Anleihebedingungen genannt) begeben. Das
Mindestzeichnungsvolumen der Anleihe betrdgt EUR 7.500.000,00 nominal.

Jedem Inhaber einer Schuldverschreibung (im Folgenden ,,Anleiheglaubiger” genannt) stehen die in den
Anleihebedingungen bestimmten Anspriiche und Rechte, insbesondere der Anspruch auf Riickzahlung
des Nennbetrages der jeweiligen Schuldverschreibung sowie auf Zahlung der entsprechenden Zinsen, zu.

Far die Zwecke des o6ffentlichen Angebots der Schuldverschreibungen in der Bundesrepublik Deutschland
wird die Emittentin nach Genehmigung durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht einen
Wertpapierprospekt verdffentlichen. Dieser Vertrag wird Bestandteil des Wertpapierprospektes sein.

Die Emittentin beabsichtigt, den etwaigen Emissionserlés aus der Begebung der Anleihe in H6he von bis
zu EUR 15.000.000,00 zum Aufbau eines Immobilienportfolios nach festgelegten Kriterien zu verwenden.

Die Anspriiche der Anleiheglaubiger auf Rlickzahlung des eingesetzten Kapitals sowie auf fristgerechte
Zahlung der Zinsen und der sonstigen gegenwartig und kinftig den Anleiheglaubigern aus den Schuldver-
schreibungen gegen die Emittentin zustehenden Zahlungsanspriiche (im Folgenden ,,Anleiheanspriiche*
genannt) werden durch die Emittentin nach MaBgabe dieses Vertrages durch die Hinterlegung von Barmit-
teln, durch eine Verpfandung von Geschéftsanteilen, durch eine Abtretung von Forderungen und durch die
Abgabe einer Zusicherung (im Folgenden ,Anleihe-Sicherheiten genannt) besichert.

Mit einer Zusicherung haben die CIRA Immobilien AG, Miinchen, die Comindo Finance GmbH, Miinchen,
die MS Industrie AG, Miinchen, die H2 Immobilienobjekte GmbH, Kénigsdorf und die GCl Management
Consulting GmbH jeweils einzeln gegenlber der Gesellschaft und dem Treuhander die Einhaltung der
Satzung und der Geschéftsordnung der Emittentin bestéatigt (im Folgenden ,Zusicherung” genannt).

Dies vorausgeschickt vereinbaren die Parteien, was folgt:

§ 1 Gegenstand des Vertrages

Gegenstand dieses Vertrages ist die Ubernahme von Treuhandtatigkeiten durch den Treuhénder.

Der Treuh&nder fiihrt seine Treuhandtatigkeiten auf Grundlage und nach MaBgabe dieses Vertrages (im
Folgenden ,Treuhandvertrag®) unter Beachtung seiner berufsrechtlichen Pflichten aus.

Das Treuhandverhéltnis wird durch die Zeichnung bzw. den Erwerb der Anleihe seitens jedes einzelnen
Anleiheglaubigers und durch die Unterzeichnung dieses Treuhandvertrages durch die Parteien zugunsten
jedes einzelnen Anleiheglaubigers begrundet.

Jedem Anleiheglaubiger stehen die Rechte aus diesem Vertrag nach MaBgabe der in diesem Vertrag ge-
troffenen Bestimmungen gegen den Treuh&nder aus eigenem Recht zu. Dieses Recht der einzelnen An-
leihegldubiger besteht unabhangig davon, ob die Zeichnung oder der Erwerb der Anleihe vor oder nach
Abschluss dieses Vertrages erfolgte.
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§ 2 Einrichtung eines Treuhandkontos

(Aufgabe 1 des Treuh&nders)

Der Treuh&nder hat ein Treuhandkonto zugunsten der Emittentin bei einer Bank mit Sitz in der Bundesre-
publik Deutschland getrennt von seinem Ubrigen Vermdgen zu errichten (,Treuhandkonto*).

Auf diesem Treuhandkonto hat der Treuhander:

(a)  den Emissionserlds gem. dem nachstehenden § 3 vollstandig zu vereinnahmen und nach MaBgabe

dieses Vertrages zu halten und zu verwalten resp. auszukehren sowie

(b)  samtliche Geldbetrage, die er im Rahmen der Verwaltung und Verwertung der Sicherheiten verein-

nahmt, gutzubringen.

§ 3 Emissionserlos

Die durch die Anleiheglaubiger auf die gezeichneten Schuldverschreibungen geleisteten Zahlungen (im
Folgenden ,Emissionserlés” genannt) werden seitens der Anleiheglaubiger zunachst auf das im Zeich-
nungsschein oder in der elektronischen Zeichnungsfunktionalitéat der Bayrischen Bérse AG angegebene
Konto bei der Baader Bank AG, Miinchen, oder bei einer geméai den Anleihebedingungen bestellten Zahl-
stelle (im Folgenden zusammen ,Zahlstelle” genannt) eingezahilt.

Die Emittentin verpflichtet sich, die Zahlstelle unwiderruflich anzuweisen, den Emissionserlés innerhalb
von flnf Bankarbeitstagen nach Ende der Zeichnungsfrist, unter der Bedingung, dass das Mindestzeich-
nungsvolumen in Héhe von EUR 7.500.000,00 nominal erzielt wurde, unverziiglich auf das Treuhandkonto
weiterzuleiten (,tatséchliche Zeichnungsvolumen®). Die Emittentin verpflichtet sich hierzu, der Zahlstelle

eine verbindliche Weisung zu erteilen.

§ 4 Entgegennahme und Verwendung des tatsachlichen Zeichnungsvolumens

(Aufgabe 2 des Treuhénders)

Der Treuh&nder hat das tatséchliche Zeichnungsvolumen auf dem Treuhandkonto entgegenzunehmen

und sodann wie folgt zu verwenden und zu verwalten:

(a)  einen Teilbetrag in Hohe von 7 % des tatsachlichen Zeichnungsvolumens (im Folgenden ,Barsi-
cherheit” genannt) zuzuglich eines fixen Betrages in H6he von EUR 50.000 (im Folgenden ,Ein-

behalt” genannt) hat der Treuhander auf dem Treuhandkonto zu belassen.

(b)  den verbleibenden Betrag (tatsachliche Zeichnungsvolumen abzliglich Barsicherheit und Einbehalt,

im Folgenden "ausgekehrter Emisionserlés") hat der Treuh&nder innerhalb von 10 Bankarbeits-
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tagen nach Ablauf der Zeichnungsfrist auf ein ihm vom der Emittentin zu bennendes Konto zu

Uberweisen.

Die Uberpriifung der anschlieBenden sachgerechten Verwendung des ausgekehrten Emissionserléses
durch die Emittentin ist nicht Gegenstand dieses Treuhandvertrages und somit nicht Aufgabe des Treu-
h&nders.

Der Einbehalt in Héhe von EUR 50.000,00 soll als Riicklage fir die Kosten einer Verwertung dienen. Ver-
ringert sich in Folge der Kundigung der Anleihe sowie der Zahlung von Zinsen durch die Emittentin der
Zinsanspruch der Anleiheglaubiger, wird ein insoweit freiwerdender Anteil an der Barsicherheit dem Ein-
behalt zugefihrt und wird dann als riickgestellter Betrag behandelt, auf den der Treuhander im Falle der
Verwertung von Sicherheiten fir die entstehenden Kosten bei Einleitung von VerwertungsmafBnahmen zu-
greifen kann. Die Barsicherheit und der Einbehalt diirfen - unbeschadet der Rechte nach § 9 dieses Ver-
trages - fr die letzte Zins- und Tilgungszahlung verwendet werden, wenn diese in durch die Emittentin
vollstandig geleistet werden kann. Die Emittentin muss 15 Bankarbeitstage vor dem Laufzeitende den er-
forderlichen Zins- und Tilgungsbetrag abzlglich der Barsicherheit und des Einbehalts auf das Konto des
Treuhanders Uberweisen. Der Treuhander leitet dann den gesamten Betrag einschlieBlich der Barsicher-
heit und des Einbehalts der Zahlstelle zur Auszahlung an die Anleiheglaubiger weiter.

Sollte die Emittentin nach Ende der Zeichnungsfrist weitere Schuldverschreibungen auf Grundlage der An-
leihebedingungen ausgeben, wird die Emittentin den Treuhander Uber die Ausgabe informieren und einen
anteiligen Betrag entsprechend § 4 Abs. 1 a) dem Treuhander zur Erhéhung der Barsicherheit zur Verf(-
gung stellen (im Folgenden ,nachtraglicher Emissionserlés®).

§ 5 Parallelanspriiche des Treuhanders

Die Emittentin erklart und verpflichtet sich hiermit im Wege eines abstrakten Schuldversprechens

(§ 780 BGB) gegenliber dem Treuhander als Recht flr die Anleiheglaubiger, fir die Anleiheanspriche je-
weils in gleicher H6he und in gleicher Wahrung gegenliber dem Treuh&nder einzustehen (,,Parallelver-
pflichtung“). Ansonsten erfolgt die Abgabe dieses Versprechens unwiderruflich und unbedingt. Der Treu-
hander hat ein eigenes, von den Anleiheanspriichen abstraktes Recht, von der Emittentin die Erflllung der
vorgenannten Verpflichtung zu verlangen.

Die Parteien vereinbaren folgenden Inhalt der Parallelverpflichtung:

(@) Die Parallelverpflichtung begriindet eine getrennte und abstrakte Verbindlichkeit der Emittentin ge-
genliber dem Treuhander neben denjenigen der Anleiheglaubiger. Sie besteht unabhangig von den
Zahlungsverpflichtungen der Emittentin gegenlber den Anleihegldubigern aus den Anleiheanspri-

chen.

(b) Eine Zahlung der Emittentin auf die Anleiheanspriche befreit die Emittentin in dieser H6he von ih-

ren Verpflichtungen aus der Parallelverpflichtung.
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(c) Wird der Treuh&nder aus welchen Rechtsgriinden auch immer von einer Verbindlichkeit gegentiber
einem, mehreren oder allen Anleiheglaubigern frei, so erlischt insoweit die Parallelverpflichtung der

Emittentin in entsprechender H6he.

§ 6 Verpfandung von Geschiftsanteilen und deren Entgegennahme durch den Treuhander

(Aufgabe 3 des Treuh&nders)

Die Emittentin verpflichtet sich unwiderruflich, sdmtliche Gesellschaftsanteile (ohne Stimmrecht) an beste-
henden und noch zugriindenden Tochtergesellschaften, die mit dem ausgekehrten oder nachtréglichen
Emissionserlds ganz oder teilweise gegriindet, erworben oder finanziell entweder durch Gesellschafterein-
lagen oder durch Fremdkapital in Form von Darlehen ausgestattet werden und sich im Eigentum der Emit-
tentin befinden, an den Treuhander zur der Besicherung der Parallelverpflichtung geman § 5 wirksam zu
verpfanden (im Folgenden: "Verpfandung" genannt).

In den der jeweiligen Verpfandung zugrundeliegenden Verpfandungsvertréagen ist u. a. sicherzustellen,

dass

(@)  der Treuhander abweichend von § 1227 Abs. 1 BGB die verpfandeten Gesellschaftsanteile ohne

vollstreckbaren Titel 6ffentlich meistbietend versteigern lassen kann,

(b)  der Treuhander von der Emittentin verlangen kann, nach dessen Weisung die verpfandeten Gesell-

schaftsanteile bestméglich zu verwerten oder bei der Verwertung mitzuwirken hat,

(c) sich die Emittentin mit einer anderweitigen Verwertung einverstanden erklart, namentlich mit einem
Verfall der verpfandeten Gesellschaftsanteile zugunsten des Treuhanders oder mit dem freihandi-

gen Verkauf der verpfandeten Gesellschaftsanteile durch den Treuhander.

Der Treuh&nder hat an der Verpfandung mitzuwirken und die verpfandeten Gesellschaftsanteile entge-
genzunehmen.

Die Emittentin tragt sdmtliche Kosten der Verpfandung und deren Umsetzung.

§ 7 Abtretung samtlicher Forderungen und deren Entgegennahme durch den Treuhénder

(Aufgabe 4 des Treuh&nders)

Die Emittentin verpflichtet sich sé&mtliche bestehenden und zukiinftigen Forderungen der Emittentin ge-
genlber zukiinftigen Tochtergesellschaften, die als Darlehen an die zuklnftigen Tochtergesellschaften
ausgereicht werden, bis zu einer Summe von 90 % des ausgekehrten und nachtraglichen Emissionserlo-
ses an den Treuhander mit separaten Vertrag wirksam abzutreten (im Folgenden ,Globalzession® ge-

nannt).
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Die Abtretung erfolgt zur Sicherung aller Anleiheanspriiche.

Der Treuh&nder hat an der Abtretung mitzuwirken und die abgetretenen Forderungen entgegenzunehmen.

§ 8 Sicherheitenverwaltung

(Aufgabe 5 des Treuh&nders)

Die Anleihe-Sicherheiten werden zwischen den Parteien auf der Grundlage dieses Vertrages bestellt oder
Ubertragen. Der Treuhander hat Uber die Rechte in diesem Vertrag hinaus kein Recht, die Stellung weite-
rer Sicherheiten zu verlangen. Unberihrt bleiben die Rechte der Anleiheglaubiger gegen die Emittentin
nach dem Gesetz Uber Schuldverschreibungen und Gesamtemissionen (,SchVG®) in seiner jeweils gel-

tenden Fassung.

Der Treuh&nder hat die Anleihe-Sicherheiten im Interesse der Anleiheglaubiger zu halten, zu verwalten
und, falls die Voraussetzungen hierfiir vorliegen, nach MaB3gabe dieses Vertrages freizugeben oder zu

verwerten.

Der Treuhander ist berechtigt, unter Beachtung der Vorgaben dieses Vertrages uneingeschrankt tber die
Sicherheiten zu verfligen.

§ 9 Jahrliche Zinszahlungen an die Anlageglaubiger

(Aufgabe 6 des Treuh&nders)

10 Bankarbeitstage vor dem jéhrlichen Zinszahlungstermin hat die Emittentin den fir die jahrliche Zinszah-
lung erforderlichen Betrag der Zahlstelle zur Verfligung zu stellen und dies dem Treuhander in geeigneter

Form nachzuweisen.

Wenn dieser Nachweis nicht oder nur teilweise erfolgt, ist der Treuhander verpflichtet, die Barsicherheit
der Zahlstelle ganz bzw. in der H8he zu Uberweisen, dass die jahrliche Zinszahlung an die Anlagegléubi-
ger sichergestellt ist.

Im Falle der vollstandigen oder teilweisen Verwendung der Barsicherheit zur Sicherstellung der jéhrlichen
Zinszahlung an die Anleiheglaubiger ist die Emittentin verpflichtet, die Barsicherheit in Héhe des verwen-
deten Betrages innerhalb von sechs Monaten auf den urspriinglichen Betrag wieder aufzufullen.

§ 10 Freigabe der Anleihe-Sicherheiten
(Aufgabe 7 des Treuh&nders)

Der Treuh&nder hat am Ende der Laufzeit der Anleihe bzw. bei einer vorzeitigen Beendigung der Anleihe

die Anleihe-Sicherheiten freizugeben.

Die Freigabe hat Zug-um-Zug gegen entsprechende Nachweise der Emittentin zu erfolgen, dass die An-

leiheanspriiche vollstandig befriedigt sind.
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Far den Fall, dass die Emittentin beabsichtigt, die Anleiheanspriiche ganz oder teilweise aus Fremdmitteln
zu befriedigen und den Fremdmittelgebern dazu Sicherheiten gewédhren muss, wird der Treuh&nder die
entsprechenden Anleihe-Sicherheiten Zug-um-Zug gegen die entsprechende Befriedigung der Anspriiche
der Anleiheglaubiger auf Riickzahlung des eingesetzten Kapitals und auf Zahlung der Zinsen herausgeben

bzw. abtreten.

Séamtliche Kosten fiir die Freigabe von Anleihe-Sicherheiten trégt die Emittentin.

§ 11 Auflésung des Treuhandkontos

(Aufgabe 8 des Treuh&nders)

Der Treuh&nder hat am Ende der Laufzeit der Anleihe bzw. bei einer vorzeitigen Beendigung der Anleihe
und nach vollstandiger Befriedigung sémtlicher Anleiheanspriche das Treuhandkonto aufzuldsen.

Sofern auf dem Treuhandkonto zu diesem Zeitpunkt ein Guthaben besteht ist dieser Betrag abzlglich der

noch zu erwartenden Kosten von dem Treuh&nder an die Emittentin auszukehren.

§ 12 Verwertung der Anleihe-Sicherheiten

(Aufgabe 9 des Treuhénders)

Fullt die Emittentin die Barsicherheit gem. § 9 Abs. 3 nicht oder nicht vollstdndig wieder auf oder erfillt die
Emittentin fallige Anleiheanspriiche nicht, hat der Treuhander die Anleihe im Namen der Anleihegléubiger
zu kiindigen und fir Rechnung der Anleiheglaubiger die Verwertung der Anleihe-Sicherheiten gem. Abs. 2
einzuleiten (im Folgenden ,VerwertungsmaBnahmen® genannt).

Vor der Einleitung von VerwertungsmaBnahmen wird der Treuh&nder der Emittentin schriftlich eine Frist
von 30 Tagen zur Befriedigung der félligen Anleiheanspriiche (Zinszahlungen oder Rickzahlungsanspri-
che) setzen. Der Zugang des Ankiindigungsschreibens des Treuhanders gilt als erfolgt mit Ablauf des 3.
Werktages nach Absendung des Anklndigungsschreibens an die letzte bekannt gegebene Anschrift der
Emittentin. Die Fristsetzung ist entbehrlich, wenn die Emittentin die Erfillung der falligen Anleiheanspri-
che endgltig ablehnt bzw. mitteilt nicht leisten zu kdnnen, sowie fiir den Fall, dass ein Antrag auf Eroff-
nung des Insolvenzverfahrens iber das Vermégen der Emittentin gestellt wurde.

Im Falle der Erdffnung des Insolvenzverfahrens tiber das Vermégen der Emittentin wird der Treuhander
gegeniiber dem Insolvenzverwalter bezliglich der von ihm verwalteten Anleihe-Sicherheiten seine Rechte
aus der jeweils anwendbaren Insolvenzordnung geltend machen.

Samtliche Erlése aus der Verwertung der Anleihe-Sicherheiten sind dem Treuhandkonto gutzubringen.
Nach Abschluss der Verwertung der Anleihe-Sicherheiten wird der Treuhander — nach Abzug der durch
die Verwertung entstandenen Kosten und seiner Vergltung — den Verwertungserlés an die Anleiheglaubi-
ger im Verhaltnis ihrer nominellen Beteiligung an der Anleihe untereinander auskehren.
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Der Treuhénder ist verpflichtet zunéchst die Barsicherheit, dann die abgetretenen Forderungen und dann

die verpfandeten Geschéftsanteile zu verwerten. Sollten die Erlése aus der Verwertung der Barsicherheit,

der Globalzession und der Verpfandung nicht zur Befriedigung der Anleiheanspriiche ausreichen, wird der
Treuhander priifen, ob gegen die Zusicherung versto3en wurden, und wird und, sofern ein VerstoR3 vor-

liegt, die Rechte gemaB der Zusicherung geltend machen.

§ 13 Rechte der Anleiheglaubiger und des Treuhdnders

Jedem einzelnen Anleiheglaubiger stehen die Rechte gegen den Treuh&nder aus diesem Treuhandvertrag
aus eigenem Recht zu (§ 328 BGB, Vertrag zugunsten Dritter), mit Ausnahme all derjenigen Rechte, wel-

che in diesem Vertrag oder den Anleihebedingungen explizit ausgeschlossen werden.

Der Treuhander ist nicht verpflichtet, fir die Anleiheglaubiger deren Rechte aus den Anleihebedingungen

gegeniber der Emittentin geltend zu machen oder durchzusetzen.

Von etwaigen Beschlissen der Anleiheglaubigerversammlung ist der Treuhander von der Emittentin zu
versténdigen. Auf Verlangen des Treuh&nders hat die Emittentin auf ihre Kosten Abschriften der Nieder-

schriften lber die Anleiheglédubigerversammlung an den Treuhander zu Gbermitteln.

Der Treuhander ist gegenliber der Emittentin berechtigt, jederzeit, nach vorheriger Ankiindigung, samtli-
che Unterlagen der Emittentin einzusehen, die die Anleihe sowie die von ihm verwalteten Anleihe-
Sicherheiten betreffen, soweit dies fur die Erflllung seiner Verpflichtungen aus diesem Treuhandvertrag
und zur Wahrung der Rechte der Anleiheglaubiger nach seinem freien Ermessen notwendig ist. Die Zur-
verfugungstellung erfolgt grundsétzlich auf elektronischem Wege. Das Einsichtsrecht gibt nicht zugleich
das Recht, die Geschaftsraume der Emittentin zu betreten. Auf Verlangen des Treuhanders hat die Emit-
tentin auf ihre Kosten dem Treuhander auBerdem Abschriften der vorgenannten Unterlagen zur Verfligung
zu stellen. Die Emittentin ist verpflichtet, dem Treuhander die Auslibung dieser Rechte auch gegenlber
verbundenen Gesellschaften der Emittentin zu ermdglichen. Der Treuhander ist nicht berechtigt die erhal-
tenen Unterlagen und Informationen ohne ausdriickliches Einverstandnis der Emittentin an Dritte weiter-
zugeben; ausgenommen hiervon sind Personen, die von Berufs wegen zur Verschwiegenheit verpflichtet
sind und denen der Treuhander sich zur ordnungsgeméafBen Ausiibung seines Amtes als Treuhander be-

dient.

Die Emittentin ist darliber hinaus verpflichtet, den Treuhander unverziiglich tber alle Umstande und Tat-
sachen zu informieren, die Auswirkungen auf die Erfiillung der Pflichten des Treuhanders aus diesem
Treuhandvertrag, die Erfullung der Verpflichtungen der Emittentin aus der Anleihe oder auf die vom Treu-

hander verwalteten Anleihe-Sicherheiten haben kénnen.
Der Treuh&nder ist nicht verpflichtet, den Anleiheglaubigern Einsichtnahme in Unterlagen zu gestatten.

Der Treuhander ist verpflichtet, die Anleihe zu kiindigen und ggf. die Anleihesicherheiten zu verwerten,
wenn die Emittentin ihre Verpflichtungen aus diesem Treuhandvertrag verletzen. Eine solche Kiindigung
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ist nur zulassig, wenn der Treuhander die Emittentin mit einer Frist von einem Monat mit eingeschriebenen
Brief an die zuletzt bekanntgegebene Adresse ergebnislos aufgefordert hat, den Versto3 zu beheben.

§ 14 Haftung des Treuhéanders

Der Treuh&nder haftet nicht fur Verbindlichkeiten, welche die Emittentin gegenlber den Anleiheglaubigern
oder sonstigen Dritten eingeht bzw. eingegangen ist. Der Treuh&nder Gbernimmt insbesondere auch keine
Haftung fir den von der Emittentin veréffentlichten Wertpapierprospekt. Den Anleiheglaubigern stehen
keine Prospekthaftungsanspriiche gegenliber dem Treuhander zu.

Der Treuh&nder haftet nur fiir Vorsatz und grobe Fahrlassigkeit und bis zu einem Héchstbetrag fiir alle
Schadensfalle aus diesem Vertrag von insgesamt EUR 4,0 Mio.

Von den Haftungsbeschréankungen unberlhrt bleibt die Haftung wegen der Verletzung des Lebens, des
Koérpers oder der Gesundheit, wenn der Treuhander oder ein Erfillungsgehilfe die Pflichtverletzung zu ver-

treten hat.

Der Treuhander stellt sicher, dass seine Haftung nach diesem Vertrag bis zu einem Hochstbetrag von
EUR 4.000.000 (in Worten: Euro vier Millionen) fiir die Laufzeit dieses Vertrages von seiner berufsstandi-
schen Vermdgensschaden-Haftpflichtversicherung abgedeckt ist.

Sofern in diesem Vertrag nicht abweichend geregelt sowie bei liickenhaften und/oder unwirksamen Rege-
lungen, gelten die als Anlage 2 beigefligten Allgemeinen Auftragsbedingungen fir Wirtschaftsprifer und
Wirtschaftspriifungsgesellschaften vom 1. Januar 2002.

§ 15 Hinweise des Treuhanders

Der Treuh&nder weist ausdricklich auf Folgendes hin:

(a)

Der Treuh&nder Gbernimmt keine Haftung fiir den Eintritt der von den Schuldverschreibungsglaubigern mit
der Zeichnung oder dem Erwerb der Schuldverschreibungen und der Stellung der Sicherheiten angestreb-

ten wirtschaftlichen und steuerlichen Ergebnisse.

Der Treuh&nder Gbernimmt weder eine Haftung fir die Bonitat der Emittentin noch fir die Werthaltigkeit

der Sicherheiten, soweit seine Treuhandertéatigkeit diese nicht beeinflusst.

Der Treuh&nder Gbernimmt keine Haftung fiir die Erfolge der von der Emittentin geplanten Investitionen
sowie fUr den Eintritt der von den Schuldverschreibungsglaubigern oder von der Emittentin verfolgten Zie-

le.
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Der Treuh&nder Gbernimmt keine Haftung fiir die Erfillung der Verpflichtungen, die die Emittentin gegen-

Uber ihm aus diesem Treuhandvertrag hat.

Der Treuh&nder haftet nicht fiir die Erflllung der Verpflichtungen, die die Emittentin gegentber den
Schuldverschreibungsglaubigern sowie Vertragspartner gegenuber der Emittentin haben, soweit in dieser

Vereinbarung und den Anleihebedingungen nicht anders geregelt.

Der Treuh&nder hat an der Konzeption und Erstellung eines der Begebung der Schuldverschreibungen
zugrundeliegenden Konzeptes nicht mitgewirkt und dessen Aussagen nicht auf inre Ubereinstimmung mit
den tatsachlichen Gegebenheiten Gberprift. Die Emittentin erkennt an, dass der Treuhander zu einer sol-

chen Prufung auch nicht verpflichtet war.

Die Aufgaben und Pflichten des Treuh&nders aus dem Treuhandverhéltnis sind in diesem Treuhandver-
trag abschlieBend geregelt. Weitere Aufgaben und Pflichten treffen den Treuh&nder nicht. Der Treuh&nder
hat auBerhalb dieser Vereinbarung, insbesondere auf die Geschéftstatigkeit, auf Geschéaftsfiihrungsmaf-
nahmen, erforderliche Genehmigungen und Erlaubnisse und somit den Erfolg oder Misserfolg der Emitten-

tin keinen Einfluss.

Der Treuh&nder weist ausdricklich auf die vereinbarte Haftungsbeschrankung fir Schadensersatzanspri-
che nach § 13 hin. Diese gilt nicht nur fiir etwaige Schadensersatzanspriiche der Emittentin, sondern auch

fir solche Anspriiche Dritter.

§ 16 Vergiitung

Der Treuh&nder erhalt fir seine Tatigkeit als Treuhander im Voraus von der Emittentin eine pauschale
jahrliche Vergitung pro angefangenem Kalenderjahr in Héhe von EUR 5.000. Samtliche Vergltungen ver-
stehen sich zuzlglich einer Auslagenpauschale in H6he von 3,5 % der Vergitung sowie den nachgewie-
senen Reisekosten (Bahn, Hotel, Taxi 0. &.), verauslagtem, durch die Emittentin freigegebenen Drittauf-
wand (Wirtschaftspriifer, Steuerberater, Rechtsanwaélte, Verwerter, Zusatzpramie Vermdgensschadens-
versicherung etc.) sowie der darauf entfallenen gesetzlichen Umsatzsteuer.

Sollte es zur Verwertung der Anleihe-Sicherheiten kommen, hat der Treuh&nder Anspruch auf eine zuséatz-
liche Vergutung fur die Vornahme der VerwertungsmafBnahmen in Héhe von 4,5 % des im Rahmen der
Verwertung realisierten Erléses sowie den nachgewiesenen Reisekosten (Bahn, Hotel, Taxi 0. 4.), veraus-
lagtem Drittaufwand (Wirtschaftsprifer, Steuerberater, Rechtsanwalte, Verwerter, Zusatzpramie Vermé-
gensschadensversicherung etc.) sowie der darauf entfallenen gesetzlichen Umsatzsteuer. Der Treuhander
ist berechtigt, seine Vergltung nebst Aufwendungsersatz vor Verteilung des Verwertungserldses an die
Anleiheglaubiger in Abzug zu bringen und direkt vom Treuhandkonto vorbehaltlich der Stellung einer ord-
nungsgemaBen Rechnung an die Emittentin an sich selbst auszuzahlen.
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Die im Rahmen der Verwertung der Anleihe-Sicherheiten entstandenen Kosten sind, soweit sie nicht von
der Emittentin direkt beglichen worden sind, unter Anrechnung des Einbehaltes, von dem an die Anleihe-
glaubiger auszukehrenden Verwertungserlés in Abzug zu bringen und direkt durch den Treuhander zu be-
gleichen.

Die Durchfiihrung sonstiger Aufgaben sowie die Beantwortung von Anfragen von Schuldverschreibungs-
glaubigern wird von dem Treuhander mit einem Stundensatz in Héhe von EUR 250,00 zzgl. 3,5 % Ausla-
genpauschale und verauslagtem Drittaufwand jeweils zzgl. gesetzlicher Umsatzsteuer abgerechnet. Die
Kosten sind vom Veranlasser zu tragen. Kosten fiir Anfragen der Schuldverschreibungsglaubiger tragt der
anfragende Schuldverschreibungsglaubiger selbst.

§ 17 Laufzeit, Kiindigung und Abtretbarkeit

Dieser Treuhandvertrag steht unter der aufschiebenden Bedingung, dass ein Mindestzeichnungsvolumen
in H6he von EUR 7.500.000,00 nominal erzielt wird.

Wéhrend der Laufzeit der Anleihe ist eine ordentliche Kiindigung des Treuhandvertrages durch die Emit-
tentin ausgeschlossen. Der Treuhédnder kann den Treuhandvertrag mit einer Frist von 3 Monaten zum En-
de eines Kalendermonats ordentlich kiindigen. Eine Klindigung des Treuhandvertrages aus wichtigem
Grund ohne Einhaltung einer Kiindigungsfrist bleibt unberiihrt. Jeder Versto3 gegen Bestimmungen dieses
Treuhandvertrags berechtigt den Treuh&nder zu einer Kiindigung aus wichtigem Grund. Vor einer derarti-
gen Kindigung ist der Treuhander verpflichtet, der Emittentin eine Frist von einem Monat mit eingeschrie-
benem Brief an die zuletzt bekanntgegebene Adresse zu setzen, um den Versto3 zu beheben.

Im Fall einer Kiindigung (aus wichtigem Grund) hat die Emittentin unverzlglich einen neuen Treuhander
zugunsten der Anleiheglaubiger zu benennen und zu beauftragen. Der Treuhander ist verpflichtet, bei der
Ubertragung der Anleihe-Sicherheiten auf den neuen Treuhdnder mitzuwirken. Die Kosten fiir die Ubertra-
gung der Anleihe-Sicherheiten auf den neuen Treuh&nder tragt die Emittentin.

Dieser Vertrag endet ohne dass es einer Kiindigungserklarung der Parteien bedarf automatisch

(a) mit vollstdndiger Befriedigung aller Anleiheanspriiche und Freigabe der Anleihe-Sicherheiten;

(b) mit vollstdndiger Verwertung der Anleihe-Sicherheiten auBerhalb oder im Rahmen eines Insolvenz-

verfahrens nebst Erlésauskehr.

Eine Abtretung von Anspriichen aus dieser Vereinbarung oder eine sonstige Verfligung tber diese An-
spriche ist ausgeschlossen.
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§ 18 Austibung von Rechten aus Schuldverschreibungen

Jedwede Rechte aus den Schuldverschreibungen, z. B. Stimmrechte in einer etwaigen Schuldverschreibungs-
glaubigerversammlung, werden ausschlieBlich durch den jeweiligen Schuldverschreibungsglaubiger ausgedibt.
Soweit erforderlich stimmt der Treuhander jedweder Rechtsausibung durch den jeweiligen Schuldverschrei-

bungsglaubiger zu bzw. ermachtigt diesen zu jedweder Rechtsausiibung.
§ 19 Anderung der Anleihebedingungen

Sofern die Anleihegldubigerversammiung geméaB dem SchVG eine Anderung der Anleihebedingungen beschlieBt,
andern sich die Bestimmungen in diesem Vertrag, welche sich auf die Anleihebedingungen beziehen, entspre-

chend.

§ 20 Sicherung der Anleiheglaubiger

(1) Dieser Treuhandvertrag steht unter der auflésenden Bedingung, dass Uber das Vermdgen des Treuhan-
ders ein Insolvenzverfahren eréffnet oder die Eréffnung mangels Masse abgewiesen wird.

(2) Mit Eintritt der auflésenden Bedingungen wird der Treuh&nder in der gesetzlich vorgeschriebenen Form
auf alle ihm eingerdumten Befugnisse und Vollmachten verzichten und die fir die Ubertragung der Anlei-
he-Sicherheiten erforderlichen Erklarungen abgeben. Die Kosten hierflr tragt die Emittentin.

§ 21 Schlussbestimmungen

(1)  Die Anleihebedingungen sind integraler Bestandteil dieses Vertrages.

(2) Miindliche Nebenabreden zu diesem Vertrag bestehen nicht. Anderungen oder Erganzungen dieses Ver-
trages bedurfen der Schriftform. Dies gilt auch fir das Schriftformerfordernis.

(3)  Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages unwirksam oder undurchfiihrbar sein oder werden, so
soll dies die Gilltigkeit des Vertrages im Ubrigen nicht beriihren. Die Parteien verpflichten sich, die unwirk-
same oder undurchfiihrbare Bestimmung durch eine solche zu ersetzen, die dem wirtschaftlichen Ergebnis
des von den Parteien gewollten méglichst nahekommt. Sollte der Vertrag eine Regelungsliicke aufweisen,
insbesondere einen offensichtlich regelungsbediirftigen Punkt nicht regeln, so werden die Parteien die L{-
cke durch eine wirksame Bestimmung ausfiillen, deren wirtschaftliches Ergebnis dem entspricht, was die
Parteien vereinbart hatten, wenn sie die Lickenhaftigkeit erkannt hatten.

(4) Erflllungsort ist Miinchen. Gerichtsstand fiir alle sich aus den in diesem Treuhandvertrag geregelten
Rechtsverhéltnissen ergebenden Rechtsstreitigkeiten mit der Emittentin ist — soweit gesetzlich zulassig —
der Sitz des Treuhanders.
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(5) Dieser Vertrag unterliegt dem Recht der Bundesrepublik Deutschland unter Ausschluss von dessen kolli-

sionsrechtlichen Bestimmungen.

Miinchen, den 11.08.2017

Insofinance Industrial Real Estate Treuhandgesellschaft Stidbayern
Holding GmbH GmbH Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft

Anlage 1: Anleihebedingungen

Anlage 2: Allgemeinen Auftragsbedingungen fir Wirtschaftsprifer und Wirtschaftspriifungsgesellschaften vom

1. Januar 2002
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1.14. Voraussichtlicher Begebungstag

Die Emission der Wertpapiere erfolgt voraussichtlich
am 01.10.2017.

1.15. Etwaige Beschrankungen fiir die freie
Ubertragbarkeit der Papiere

Alle Schuldverschreibungen der Insofinance sind
nach den allgemeinen gesetzlichen Regelungen frei
Ubertragbar. Die Schuldverschreibungen kénnen in
buchméaBiger Form als Miteigentumsanteile an der
bei der Clearstream Banking AG hinterlegten Globa-
lurkunde Ubertragen werden.

1.16. Quellensteuer in Bezug auf die
Wertpapiere

Die Verantwortung fir die Einhaltung einer mdgli-
chen Steuerpflicht obliegt grundsatzlich alleine dem
Anleger. Die Emittentin Gbernimmt die Verantwor-
tung fiir die Einbehaltung der Steuern an der Quelle,
soweit sie dazu gesetzlich verpflichtet ist.

Eine Zusammenfassung wichtiger Besteuerungs-
grundsatze, die flir den Erwerb, das Halten und die
VerduBerung von Schuldverschreibungen der Ge-
sellschaft von Bedeutung sein kénnen, befindet sich
in Teil in der

E ,Besteuerung Bundesrepublik

Deutschland® dieses Prospekts.

2. Angebot, Zeichnung und Verkauf
der Schuldverschreibungen

2.1. Das Angebot

Die Emittentin bietet 15.000 auf den Inhaber lauten-
de Schuldverschreibungen im Nennbetrag von EUR
1.000,00 je Teilschuldverschreibung mit Falligkeit am
30. September 2024 an (das ,Angebot“). Der Ge-
betragt

samtnennbetrag des

EUR 15.000.000,00.

Angebots

Das Angebot besteht aus einem 6ffentlichen Ange-
bot in der Bundesrepublik Deutschland Uber die
Zeichnungsfunktionalitat des bdrslichen Handelssys-
tems MAX-ONE der Borse Miinchen oder einem an
dessen Stelle getretenen Handelssystem flr die
Sammlung und Abwicklung von Zeichnungsauftra-
gen (die ,Zeichnungsfunktionalitat®).

Die Schuldverschreibungen werden ausschlieBlich
durch die Emittentin &6ffentlich in der Bundesrepublik
Deutschland, angeboten. Das Angebot wird durch
Selling Agents unterstitzt. Zusétzlich ist eine Privat-
platzierung an qualifizierte Anleger in der Bundesre-
publik Deutschland sowie in bestimmten weiteren
Staaten auBerhalb Deutschlands, (mit Ausnahme
von den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada,
Australien und Japan) geplant.

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Schuldver-
schreibungen fiir das 6ffentliche Angebot und die
Privatplatzierung. Im Rahmen des &ffentlichen An-
gebots und der Privatplatzierung kénnen Zeich-
nungsangebote nur ab einem Mindestbetrag von
EUR 10.000,00 pro Zeichnung abgegeben werden.

Dieser Prospekt stellt in keinem Rechtsgebiet und in
keiner Rechtsordnung, in dem/der ein solches Ange-
bot gesetzeswidrig wére, ein Angebot dar. Dieser
Prospekt darf nicht in die USA, nach Kanada oder
Japan versandt werden. Personen, die das Angebot
auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland anneh-
men wollen, werden aufgefordert, sich Uber auBer-
halb der Bundesrepublik Deutschland bestehende
Beschrankungen zu informieren und diese zu beach-
ten.
2.2. Zeichnungsangebote liber die Zeichnungs-
funktionalitat

Anleger, die im Rahmen des 6ffentlichen Angebots
Zeichnungsangebote fiir Schuldverschreibungen ab-
geben méchten, kénnen diese Uber ihre jeweilige
Depotbank wéhrend des Angebotszeitraums (wie

100



Teil D. Beschreibung des Angebots

nachstehend definiert) abgeben. Dies setzt voraus,
dass die Depotbank (i) als Marktteilnehmer an der
Bdrse Minchen zugelassen ist oder Uber einen an
der Borse Minchen zugelassenen Handelsteilneh-
mer Zugang zum Handel hat, (ii) Gber einen MAX-
ONE-Zugang verfugt und (iii) zur Nutzung der MAX-
ONE-Zeichnungsfunktionalitéat auf der Grundlage der
Nutzungsbedingungen der Bayerische Bérse AG be-
rechtigt und in der Lage ist (der ,Handelsteilneh-
mer®). Der Handelsteilnehmer stellt fir den Anleger
auf dessen Aufforderung anonymisierte Kaufangebo-
te Uber die Zeichnungsfunktionalitét ein.

Der Erwerb der Schuldverschreibungen ist dariiber
hinaus fir ausgewahlte Investoren im Rahmen der
Privatplatzierung Uber einen von der Gesellschaft zur
Verfligung gestellten Zeichnungsschein moglich.

Die Baader Bank in ihrer Funktion als Orderbuchma-
nager sammelt in dem Orderbuch die Kaufangebote
der Handelsteilnehmer bzw. die Uber Zeichnungs-
scheine eingereichten Kaufangebote, kann das Or-
derbuch nach Erreichen der Mindestzeichnungs-
summe mindestens einmal taglich wahrend des An-
gebotszeitraums sperren (der Zeitabschnitt zwischen
Beginn des Angebots und der ersten Sperrung (= Er-
reichen des Mindestzeichnungsvolumens von
TEUR 7.500) bzw. zwischen jeder weiteren Sperrung
wird nachfolgend jeweils als ein ,Zeitabschnitt” be-
zeichnet) und kann die in dem jeweiligen Zeitab-
schnitt eingegangenen Kaufangebote in Abstimmung
mit der Emittentin annehmen. Kaufangebote, die
nach dem Ende eines Zeitabschnitts eingestellt wer-
den, werden jeweils im nachsten Zeitabschnitt be-

rlicksichtigt.

Durch die Annahme der Kaufangebote durch die
Baader Bank in Abstimmung mit der Emittentin
kommt ein Kaufvertrag Uber die Schuldverschreibun-
gen zustande, der unter der auflésenden Bedingung
steht, dass die Schuldverschreibungen an dem Be-
gebungstag nicht begeben werden. Erflllungstag ist

der in den Anleihebedingungen genannte Bege-
bungstag, der zugleich Valutatag ist.

Bis zur Annahme der Kaufangebote im jeweiligen
Zeitabschnitt kann der Zeichner sein Kaufangebot
Uber seine Depotbank zurilickziehen oder reduzieren.
Im Falle eines Rilckzuges oder einer Reduzierung
der Zeichnung oder einer Nichtannahme des
Kaufangebots wird dem Zeichner ein bereits gezahl-
ter Betrag Uber die Depotbank zurlickerstattet.

2.3. Angebotszeitraum

Der Angebotszeitraum, wahrend dessen Anleger die
Maoglichkeit erhalten, Kaufangebote abzugeben, be-
ginnt voraussichtlich am 18. September 2017 und
endet am 29. September 2017 um 15.00 Uhr (der
,Angebotszeitraum®). Im Falle einer Uberzeichnung
(wie nachstehend definiert) endet der Angebotszeit-
raum fir das 6ffentliche Angebot jedoch vor dem be-
zeichneten Termin, und zwar mit dem Bdrsentag, an

dem die Uberzeichnung eingetreten ist.

Eine ,Uberzeichnung® liegt vor, wenn der Gesamtbe-
trag (i) der im Wege des 6ffentlichen Angebots Gber
die Zeichnungsfunktionalitét eingestellten und an die
Baader Bank in ihrer Funktion als Orderbuchmana-
ger Ubermittelten Zeichnungsangebote und (ii) der im
Wege der Privatplatzierung bei der Baader Bank
eingegangenen Zeichnungsangebote den Gesamt-
nennbetrag der angebotenen Schuldverschreibun-
gen Ubersteigt.

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, den Ange-
botszeitraum zu verlangern oder zu verkiirzen. Jede
Verkirzung oder Verldngerung des Angebotszeit-
raums sowie weitere Angebotszeitrdume oder die
Beendigung des 6ffentlichen Angebots der Schuld-
verschreibungen wird auf der Internetseite der Emit-
tentin veréffentlicht.

Jeder wichtige neue Umstand oder jede wesentliche
Unrichtigkeit in Bezug auf die im Prospekt enthalte-
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nen Angaben, die die Beurteilung der Schuldver-
schreibungen beeinflussen kénnten und die nach der
Billigung des Prospekts und vor dem endgultigen
Schluss des 6ffentlichen Angebots oder der Einfliih-
rung in den Handel auftreten oder festgestellt wer-
den, werden in einem Nachtrag gemas § 16 WpPG
zu diesem Prospekt genannt, der nach seiner Billi-
gung auf der Internetseite der Insofinance verdéffent-
licht werden wird.

Nachfolgende Tabelle zeigt den Zeitplan fiir das &f-
fentliche Angebot und das Zeichnungsverfahren. Es
wird darauf hingewiesen, dass der angegebene Zeit-
plan vorldufig ist und sich Anderungen ergeben kén-
nen.
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Zeitplan

04.09.2017 (voraussichtlich)

18.09.2017 (voraussichtlich)

29.09.2017, 15 Uhr
(voraussichtlich)

02.10.2017

02.10.2017

2.4. Zuteilung

Solange keine Uberzeichnung vorliegt, werden die
im Rahmen des o6ffentlichen Angebots (ber die
Zeich-
nungsangebote, die einem bestimmten Zeitabschnitt

Zeichnungsfunktionalitdt ~ eingegangenen
zugerechnet werden, sowie die im Rahmen der Pri-
vatplatzierung im selben Zeitabschnitt zugegange-
nen Zeichnungsangebote grundsétzlich jeweils voll-
standig zugeteilt.

Sobald eine Uberzeichnung vorliegt, erfolgt die Zutei-
lung der im letzten Zeitabschnitt eingegangenen
Zeichnungsangebote nach Ermessen der Emittentin.

Im Ubrigen ist die Emittentin berechtigt, Zeichnungs-
angebote zu kiirzen oder einzelne Zeichnungen zu-
rickzuweisen. Anspriche in Bezug auf bereits er-
brachte Zeichnungsgeblihren und im Zusammen-
hang mit der Zeichnung entstandene Kosten eines
Anlegers richten sich allein nach dem Rechtsverhélt-
nis zwischen dem Anleger und dem Institut, bei dem
er sein Zeichnungsangebot abgegeben hat.

Anleger, die Zeichnungsangebote Uber die Zeich-
nungsfunktionalitdt abgegeben haben, kénnen bei ih-
rer Depotbank die Anzahl der ihnen zugeteilten
Schuldverschreibungen erfragen.

Ende des o6ffentlichen Angebots

MaBnahme

Verdffentlichung des Prospekts auf der Internetseite www.insofinance-immo.com unter der
Rubrik ,Investor Relations* mit dem Unterpunkt ,Wertpapierprospekt”, auf der er zum
Download bereitstehen wird. AuBerdem wird der Prospekt kostenlos in den Geschéftsrau-
men der Gesellschaft zu den (blichen Geschéftszeiten erhéltlich sein.

Beginn des 6ffentlichen Angebots

Offenlegung der Ergebnisse des Angebots auf der Internetseite www.insofinance-
immo.com unter der Rubrik ,Investor Relations® mit dem Unterpunkt ,Wertpapierprospekt*
Notierungsaufnahme der Schuldverschreibungen im Freiverkehr an der Bérse Miinchen

Ein Handel mit Schuldverschreibungen der Insofi-
nance ist im Rahmen von Leerverkdufen auch vor
Lieferung und Mitteilung Uber die Zuteilung der
Schuldverschreibungen im Rahmen der gesetzlichen
Bestimmungen mdglich.

2.5. Mindest- und/oder Héchstbetrag der
Zeichnung

Das Mindestzeichnungsvolumen betragt TEUR 10
pro Zeichner. Héchstbetrage fir Zeichnungsangebo-
te fir Schuldverschreibungen gibt es nicht.

2.6. Lieferung und Abrechnung

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des
offentlichen Angebots Uber die Zeichnungsfunktiona-

litdt gezeichneten Schuldverschreibungen wird durch
die Baader Bank vorgenommen.

Die Zeichnungsauftrage tber die Zeichnungsfunktio-
nalitdt werden nach der Annahme durch die Baader
Bank in Abstimmung mit der Emittentin, abweichend
von der Ublichen zweitagigen Valuta fiir die Geschéaf-
te an der Bérse Minchen, mit Valuta zum Bege-
bungstag, d. h.
2017, ausgefiihrt. Die Baader Bank hat sich in die-
sem Zusammenhang gegeniber der Emittentin ver-

voraussichtlich dem 01. Oktober

pflichtet, die Schuldverschreibungen nach der Zutei-
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lung an die Anleger im Sinne eines Finanzkommissi-
onars flir Rechnung der Emittentin zu Gbernehmen
und an die im Rahmen des 6ffentlichen Angebots
zeichnenden Anleger entsprechend der Zuteilung zu
liefern und gegenlber diesen abzurechnen. Die Lie-
ferung der Schuldverschreibungen erfolgt Zug um
Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags fir die je-
weiligen Schuldverschreibungen. Die Ubernahme ist
beschrankt auf die Anzahl der Schuldverschreibun-
gen, die Uber die Zeichnungsfunktionalitdt gekauft
oder im Rahmen der Privatplatzierung gezeichnet
wurden. Fir die Tatigkeit erhalt die Baader Bank AG
weder eine separate Ubernahme- noch eine Platzie-
rungsprovision. Die entsprechende Vereinbarung
zwischen der Baader Bank AG und der Gesellschaft
wurde am 22./29.05.2017 geschlossen.

Effektive Stlicke werden nicht geliefert.
2.7. Begebung, Anzahl der zu emittierenden

Schuldverschreibungen und Ergebnis des
offentlichen Angebots

Die Schuldverschreibungen werden voraussichtlich
am 01. Oktober 2017 ausgegeben. Die Anzahl der
zu emittierenden Schuldverschreibungen wird nach
dem Ende des Angebotszeitraums gemas den erhal-
tenen Zeichnungsangeboten bestimmt und zusam-
men mit dem Ergebnis des Angebots voraussichtlich
am 02. Oktober 2017 auf der Internetseite der Emit-
tentin (www.insofinance-immo.com unter der Rubrik
snvestor Relations” mit dem Unterpunkt ,Wertpa-
pierprospekt”) veréffentlicht.

2.8. Ausgabepreis

Der Ausgabepreis flr jede Schuldverschreibung be-
trdgt EUR 1.000,00 und entspricht 100 % des Nenn-
betrags. Den Zeichnern werden von der Emittentin
im Zusammenhang mit dem Erwerb der Schuldver-
schreibungen keine Ausgaben oder Gebihren in
Rechnung gestellt. Etwaige von der Depotbank des

Anlegers in Rechnung gestellte Spesen, Gebihren
und Steuern sind vom Erwerber zu tragen.

2.9. Platzierung

2.9.1. Koordinator des Angebots
Die Portfolio Financial Services GmbH, Buchhofstr.
1 a, 82319 Starnberg, Telefon + 49 8151 268 65 30;
Telefax: + 49 8151 268 65 40 tbernimmt die Koordi-
nation des Angebots.

2.9.2. Zahl- und Depotstelle
Zahlstelle ist die Baader Bank AG, Weihenstephaner

StraBe 4, 85716 UnterschleiBheim; Telefon: +49 89
5150 1421; Telefax: + 49 89 5150 29 14 00.

Globalurkunde der
Schuldverschreibung fungiert die Clearstream Ban-
king AG, Neue Borsenstr. 1, 60487 Frankfurt am
Main.

Als Hinterlegungsstelle der

2.10. Einbeziehung in den Freiverkehr

Die Einbeziehung sémtlicher Schuldverschreibungen
in den Freiverkehr an der Bérse Minchen wurde be-
antragt. Der Einbeziehungsbeschluss der Bayerische
Boérse AG als Trager der Bdrse Miinchen wird vo-
raussichtlich fir den 29. September 2017 erwartet.
Ein Antrag auf Zulassung der Schuldverschreibun-
gen zum Handel an einem geregelten Markt ist nicht
vorgesehen.

2.11. Rating

Weder fiir die Gesellschaft, noch fir die Schuldver-
schreibung wurde ein Rating erstellt.

3. Zusatzliche Angaben

Die GCI Management Consulting GmbH, Minchen,
Ubt ein Beratungsmandat fir die Anbieterin aus und
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hat in diesem Zusammenhang die Vorbereitung des
offentlichen Angebots einschlieBlich der Abstimmung
mit den beteiligten externen Partnern Gbernommen.

105



Teil D. Beschreibung des Angebots

(Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden frei.)
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TEIL E
BESTEUERUNG IN DER
BUNDESREPUBLIK

DEUTSCHLAND

1. Allgemeine Hinweise

Dieser Abschnitt enthalt eine Darstellung wichtiger
deutscher Besteuerungsgrundsatze, die im Zusam-
menhang mit dem Erwerb, dem Halten oder der
Ubertragung von Inhaberschuldverschreibungen fiir
einen Anleiheglaubiger (eine natirliche Person oder
Kdrperschaft), der in Deutschland steuerlich ansas-
sig ist (d. h. dessen Wohnsitz, gewdhnlicher Aufent-
halt, Satzungssitz oder Ort der Geschéftsleitung sich
in Deutschland befindet) als auch fir einen Anleihe-
glaubiger, der auBerhalb Deutschlands steuerlich
anséssig ist, typischerweise von Bedeutung sind o-
der sein kénnen.

Die nachstehenden Ausfihrungen stellen keine um-
fassende oder gar abschlieBende Darstellung aller
denkbaren steuerlichen Aspekte dar, die flr einen
Erwerber von Inhaberschuldverschreibungen rele-
vant sein kénnten.

Insbesondere kann dieser Abschnitt nicht die indivi-
duelle steuerliche Beratung des einzelnen Anlei-
heglaubigers ersetzen. Potenziellen Erwerbern der
Inhaberschuldverschreibungen wird daher nach-
driicklich empfohlen, wegen der Steuerfolgen des
Erwerbs, des Haltens sowie der Ubertragung Inha-
berschuldverschreibungen und wegen des bei einer
moglichen Erstattung der Quellensteuer (Verrech-
nungssteuer) einzuhaltenden Verfahrens ihre steuer-

lichen Berater zu konsultieren. Nur diese sind in der

Lage, auch die besonderen steuerlichen Verhéltnisse
des einzelnen Anleiheglaubigers angemessen zu be-
ricksichtigen.

Die Verantwortung fiir die Erfiillung einer méglichen
Steuerpflicht obliegt grundsétzlich alleine dem Anle-
ger. Die Emittentin Gbernimmt die Verantwortung fur
die Einbehaltung der Steuern an der Quelle, soweit
sie dazu gesetzlich verpflichtet ist.

Diese Zusammenfassung bezieht sich auf die in der
Bundesrepublik Deutschland am Tage des Prospekts
anwendbaren Rechtsvorschriften, und gilt vorbehalt-
lich kinftiger Gesetzesénderungen, Gerichtsent-
scheidungen, Anderungen der Verwaltungspraxis

und sonstiger Anderungen.

2. Besteuerung der Anleiheglaubiger
in der Bundesrepublik Deutschland

Bei der Besteuerung der Anleihegldubiger ist zu un-
terscheiden zwischen der Besteuerung im Zusam-
menhang mit dem Halten (,Besteuerung von Zins-
einklinften®), der VerduBerung (,Besteuerung von
VerauBerungsgewinnen®) und der unentgeltlichen
Ubertragung (,Erbschafts- und Schenkungsteuer®)

von Inhaberschuldverschreibungen.

Die nachstehende Darstellung basiert hinsichtlich der
deutschen Besteuerung auf dem am Tag der Ausga-
be dieses Prospekts geltenden deutschen Steuer-
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recht. Es ist zu beachten, dass sich die Rechtslage
sowie die Verwaltungsauffassung — u. U. auch ruck-
wirkend — &ndern kann.

2.1. Besteuerung von Zinseinkiinften der An-
leihegléaubiger
2.1.1. Kapitalertragsteuer

Falls die Inhaberschuldverschreibungen fir den An-
leihegldubiger durch ein inlédndisches Kreditinstitut,
inlandisches Finanzdienstleistungsinstitut, inlandi-
sches Wertpapierhandelsunternehmen oder durch
eine inlandische Wertpapierhandelsbank (einschlief3-
lich inlandischer Zweigstellen ausléandischer Institute)
verwahrt oder verwaltet werden (,inlandische Depot-
stelle”), hat diese inlandische Depotstelle grundséatz-
lich fir Rechnung der Anleiheglaubiger von den aus-
geschitteten Zinsen eine Kapitalertragsteuer in Form
der Abgeltungsteuer in Hohe von 25 % und einen auf
die Kapitalertragsteuer erhobenen Solidaritétszu-
schlag in Héhe von 5,5 % (insgesamt also 26,375 %)
einzubehalten und abzuflhren.

Einbehaltung und Abflhrung der Kapitalertragsteuer
sind unabhéngig davon, in welcher Héhe die Zins-
zahlung beim Anleiheglaubiger steuerlich zu bertick-
sichtigen ist.

2.1.2. In Deutschland ansédssige Anleiheglau-
biger
(i) Besteuerung von Zinseinkiinften von in
Deutschland steuerlich ansédssigen Anleiheglédu-
bigern, die ihre Inhaberschuldverschreibungen
im Privatvermégen halten

Zinszahlungen, die ein in Deutschland steuerlich an-
sassiger Anleiheglaubiger, der die Inhaberschuldver-
schreibungen im Privatvermdgen halt, erhalt, geho-
ren bei ihm zu den steuerpflichtigen Einklnften aus
Kapitalvermégen, die einem besonderen, einheitli-

chen Einkommensteuersatz von 25 % zuzuglich ei-

nes Solidaritdtszuschlages von 5,5 % (insgesamt al-
so 26,375 %) unterliegen. Die Einkommensteuer-
schuld fur diese Einkinfte aus den Zinszahlungen
wird grundsatzlich mit dem Kapitalertragssteuerab-
zug durch die inlandische Depotstelle abgegolten
(sog. Abgeltungsteuer). Der Anleiheglaubiger kann
aber beantragen, dass seine Einkinfte aus Kapital-
vermdgen (einschlieBlich der Zinszahlungen) zu-
sammen mit seinen sonstigen Einkinften statt dem
einheitlichen Steuersatz fir Kapitaleinkiinfte dem
Satz der tariflichen, progressiven Einkommensteuer
unterworfen werden, wenn dies fir ihn zu einer nied-
rigeren Steuerbelastung fuhrt. In diesem Fall wird die
Kapitalertragsteuer auf die tarifliche Einkommens-
teuer angerechnet und ein sich etwa ergebender
Uberhang erstattet. Werbungskosten kénnen in bei-
den Fallen bis auf einen jahrlichen Sparer-
Pauschbetrag in Héhe von EUR 801 resp. EUR
1.602 bei zusammen veranlagten Ehegatten nicht
von Einkiinften aus Kapitalvermégen abgezogen
werden.

Bis zum 31.12.2014 wurde auf Antrag eines kirchen-
steuerpflichtigen Anleiheglaubigers, der die Inhaber-
schuldverschreibungen im Privatvermdgen hélt und
im Rahmen der anwendbaren Landeskirchensteuer-
gesetze wird die Kirchensteuer auf die Zinszahlun-
gen durch die inlandische Depotstelle, die die Aus-
zahlung der Zinsen fur die Rechnung der Emittentin
an den Anleiheglaubiger vornimmt, einbehalten und
abgefiihrt. In diesem Fall wurde mit dem Steuerab-
zug durch die inlandische Depotstelle auch die Kir-
chensteuer flr die Zinszahlungen abgegolten. Wurde
keine Kirchensteuer durch eine inlandische Zahlstel-
le einbehalten, war ein kirchensteuerpflichtiger An-
leiheglaubiger verpflichtet, die erhaltenen Zinsen in
seiner Einkommensteuererklarung anzugeben. Die
Kirchensteuer auf die Zinseinklnfte wurde dann im
Wege der Veranlagung erhoben. Ab dem 1. Januar
2015 ist es nicht mehr erforderlich, einen Antrag auf
Einbehalt von Kirchensteuer auf abgeltend besteuer-
te Kapitalertrédge zu stellen. Der Einbehalt fiir und die
Weiterleitung an die steuererhebende Religionsge-
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meinschaft erfolgt nun automatisch. "Automatisch"
bedeutet, dass die Mitglieder einer steuererheben-
den Religionsgemeinschaft nichts weiter veranlassen
mussen, um ihren kirchensteuerrechtlichen Pflichten
im Zusammenhang mit der Abgeltungsteuer nachzu-
kommen.

(ii) Besteuerung von Zinseinkiinften von in
Deutschland steuerlich ansédssigen Anleiheglédu-
bigern, die ihre Inhaberschuldverschreibungen
im Betriebsvermdégen halten

Flr Zinsen aus Inhaberschuldverschreibungen, die
im Betriebsvermdgen eines in Deutschland steuerlich
ansassigen Anleiheglaubigers gehalten werden, gilt
die Abgeltungsteuer nicht. Die Besteuerung richtet
sich danach, ob der Anleiheglaubiger eine Kérper-
schaft, ein Einzelunternehmer oder eine Personen-
gesellschaft (Mitunternehmerschaft) ist. Sofern die
Inhaberschuldverschreibungen bei einer inlandi-
schen Depotstelle verwahrt werden, wird die Kapital-
ertragsteuer flr Zinszahlungen in Héhe von 25 %
zzgl. des Solidaritdtszuschlags in Héhe von 5,5 %
(insgesamt also 26,375 %) von der inldndischen De-
potstelle einbehalten und abgeflihrt und als Steuer-
vorauszahlung auf die jeweilige Einkommen- oder
Kérperschaftsteuerschuld des Anleiheglaubigers an-
gerechnet bzw. in Héhe eines etwaigen Uberhangs
erstattet. Die einbehaltene Kapitalertragsteuer (inkl.
Solidaritatszuschlag) hat fir den Anleiheglaubiger in
diesem Fall keine abgeltende Wirkung.

2.1.3. AuBerhalb von Deutschland anséssige
Anleiheglaubiger

Im Ausland ansassige Anleihegldubiger, die die In-
haberschuldverschreibungen nicht Gber eine inlandi-
sche Betriebsstatte oder feste Einrichtung oder in ei-
nem Betriebsvermdgen, fiir das im Inland ein standi-
ger Vertreter bestellt ist, halten, unterliegen generell
nicht der deutschen Besteuerung.

Sofern jedoch die Inhaberschuldverschreibungen ei-
nes Anleiheglaubigers bei einer inlandischen Depot-
stelle verwahrt werden und die Inhaberschuldver-
schreibungen Uber eine inlandische Betriebsstétte
oder feste Einrichtung oder in einem Betriebsvermé-
gen, fur das im Inland ein standiger Vertreter bestellt
ist, gehalten werden, unterliegen Zinszahlungen
grundséatzlich der deutschen Besteuerung mit Kapi-
talertragsteuer und das oben in Bezug auf in
Deutschland ansassige Anleiheglaubiger beschrie-
bene gilt entsprechend (s. 0.).

2.2. Besteuerung von VerauBerungsgewinnen

2.2.1. In Deutschland anséassige Anleiheglau-
biger

(i) Besteuerung von VerduBerungsgewinnen von
in Deutschland steuerlich anséssigen Anlei-
heglédubigern, die ihre Inhaberschuldverschrei-
bungen im Privatvermégen halten

Gewinne aus der VerduBerung, Ubertragung oder
Ruackzahlung von Inhaberschuldverschreibungen, die
ein in Deutschland steuerlich ansé&ssiger Anleihe-
glaubiger im Privatvermdgen halt, unterliegen in
Deutschland, unabhéngig von der Haltedauer, als
Einkiinfte aus Kapitalvermdgen grundsétzlich der
Einkommensteuer mit einem besonderen, einheitli-
chen Steuersatz fir Einklnfte aus Kapitalvermdgen
von 25 % (zuzuglich eines Solidaritatszuschlages
von 5,5 %, also insgesamt 26,375 %).

Der steuerbare VerduBBerungsgewinn ergibt sich aus
der Differenz zwischen dem VerauBerungserlés und
den Anschaffungskosten der Inhaberschuldver-
schreibungen und den Aufwendungen, die im unmit-
telbaren sachlichen Zusammenhang mit der Verau-

Berung stehen.

Von den gesamten Einkunften aus Kapitalvermdgen
ist lediglich der Abzug eines jahrlichen Sparer-
Pauschbetrags in H6he von EUR 801 resp. EUR
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1.602 bei zusammen veranlagten Ehegatten még-
lich. Ein Abzug von Werbungskosten im Zusammen-
hang mit VerauBerungsgewinnen ist nicht zulassig.
VerduBerungsverluste aus Inhaberschuldverschrei-
bungen dirfen nur mit Gewinnen, die aus der Ver-
auBerung von Inhaberschuldverschreibungen ent-

stehen, ausgeglichen werden.

Falls eine inlandische Depotstelle die VerduBerung
der Inhaberschuldverschreibungen durchfiihrt und
den VerduBerungserlds auszahlt oder gutschreibt,
wird die Steuer auf den VerduBerungsgewinn grund-
satzlich damit abgegolten, dass diese inlandische
Depotstelle eine Kapitalertragsteuer in Hbéhe von
26,375 % (einschlieBlich Solidaritdtszuschlag) auf
den VerauBerungsgewinn von dem VerauBerungser-
I6s einbehalt und an das Finanzamt abfuhrt (Abgel-
tungsteuer).

Die Kirchensteuer auf den VerduBerungsgewinn ei-
nes kirchensteuerpflichtigen Anleihegldubigers wird
im Rahmen der anwendbaren Landeskirchensteuer-
gesetze auch durch die inlandische Depotstelle ein-
behalten und gilt mit dem Steuerabzug als abgegol-
ten. Ein Abzug der einbehaltenen Kirchensteuer als
Sonderausgabe ist nicht zulassig.

Falls die Kapitalertragsteuer oder ggf. die Kirchen-
steuer auf den VerauBerungsgewinn nicht durch eine
inlandische Depotstelle einbehalten wurde, ist der
Anleiheglaubiger verpflichtet, den VerauBerungsge-
winn in seiner Einkommensteuererklarung anzuge-
ben. Die Einkommensteuer und ggf. die Kirchen-
steuer auf den VerduBerungsgewinn werden dann im

Rahmen der Veranlagung festgesetzt.

Der Anleiheglaubiger kann beantragen, dass seine
gesamten Einkinfte aus Kapitalvermégen zusam-
men mit seinen sonstigen steuerpflichtigen Einklnf-
ten statt dem einheitlichen Steuersatz fir Kapitalein-
kiinfte dem Satz der tariflichen, progressiven Ein-
kommensteuer unterworfen werden, wenn dies fir
ihn zu einer niedrigeren Steuerbelastung fihrt. In

diesem Fall wird die Kapitalertragsteuer auf die tarif-
liche Einkommensteuer angerechnet und ein sich
etwa ergebender Uberhang erstattet. Das Verbot des
Abzugs von Werbungskosten und die Verlustver-
rechnungsbeschrankungen gelten aber auch bei der
Veranlagung mit dem tariflichen Einkommensteuer-
satz.

(i) Besteuerung von VerduBerungsgewinnen von
in Deutschland steuerlich anséssigen Anlei-
heglédubigern, die ihre Schuldverschreibungen im
Betriebsvermdgen halten

Werden die Inhaberschuldverschreibungen im Be-
triebsvermégen gehalten, so richtet sich die Besteue-
rung des Gewinns aus der VerauBerung danach, ob
der Anleihegldubiger eine Kapitalgesellschaft, ein
Einzelunternehmer oder eine Personengesellschaft
ist.

Sollte eine inldndische Depotstelle die VerdauBerung
der Inhaberschuldverschreibungen durchfiihren und
den VerduBerungserlds auszahlen oder gutschrei-
ben, unterliegen VerduBerungsgewinne aus Inhaber-
schuldverschreibungen, die im Betriebsvermdgen
gehalten werden, grundsétzlich in gleicher Weise der
Kapitalertragsteuer wie bei einem Anleihegldubiger,
der die Inhaberschuldverschreibungen im Privatver-
mdgen halt (s. 0.). Die inlandische Depotstelle kann
jedoch vom Kapitalertragssteuerabzug Abstand

nehmen, wenn (i) der Anleihegldubiger eine in
Deutschland steuerlich ansassige Koérperschaft ist,
oder (ii) der Anleiheglaubiger die Inhaberschuldver-
schreibungen in einem inlandischen Betriebsverméo-
gen halt und dies gegenlber der auszahlenden Stel-
le nach amtlich vorgeschriebenem Vordruck erklart
und bestimmte weitere Voraussetzungen erflllt wer-
den. Wird dennoch Kapitalertragsteuer durch eine in-
landische Depotstelle einbehalten, wird die einbehal-
tene und abgefihrte Kapitalertragsteuer (einschlief3-
lich Solidaritatszuschlag) auf die Einkommen- oder
Koérperschaftsteuerschuld angerechnet bzw. in Hohe

eines etwaigen Uberhangs erstattet.
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2.2.2. AuBerhalb von Deutschland anséssige

Anleiheglaubiger

VerduBerungsgewinne, die nicht von in Deutschland
steuerlich anséssigen Anleihegldubigern erzielt wer-
den, unterliegen grundsatzlich nicht der deutschen
Steuer, auBer wenn z. B. der verduBernde Anleihe-
glaubiger die Inhaberschuldverschreibungen in ei-
nem Depot einer inlandischen Depotstelle halt und
Uber eine inlandische Betriebsstatte oder feste Ein-
richtung oder einen standigen Vertreter in Deutsch-
land verflgt.

Fir Gewinne oder Verluste aus der VerauBerung von
Inhaberschuldverschreibungen, die Uber eine inlan-
dische Betriebsstatte oder feste Einrichtung oder in
einem Betriebsvermégen, fir das ein standiger Ver-
treter in Deutschland bestellt ist, gehalten werden,
gilt das oben fiir in Deutschland steuerlich anséassige
Anleiheglaubiger, die ihre Inhaberschuldverschrei-
bungen im Betriebsvermdgen halten, Dargestellte
entsprechend (s. 0.).

2.3. Erbschaft- und Schenkungsteuer

Der Teil des die jeweiligen Freibetrage Uberschrei-
tenden Zuflusses durch den Erwerb von Inhaber-
schuldverschreibungen von Todes wegen oder durch
Schenkung unter Lebenden wird grundsatzlich der
deutschen Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer unter-
worfen, wenn der Erblasser zur Zeit seines Todes,
der Schenker zur Zeit der Schenkungsausfiihrung
oder der Erwerber zur Zeit der Entstehung der Steu-
er seinen Wohnsitz, gewdhnlichen Aufenthalt, Ge-
schéftsleitung oder Sitz in Deutschland hat.

Falls im konkreten Fall ein Doppelbesteuerungsab-
kommen zur Erbschaft- und Schenkungsteuer ein-
schlagig sein sollte, kdnnte dieses das deutsche Be-
steuerungsrecht mdglicherweise einschrénken.

Auf deutsche Staatsangehdrige, die im Inland keinen
Wohnsitz haben, finden méglicherweise Sonderrege-
lungen Anwendung.

2.4. Besondere Regelungen fiir Kreditinstitute,
Finanzdienstleistungsinstitute, Finanzun-
ternehmen sowie Lebens- und Kranken-
versicherungsunternehmen und Pensions-
fonds

Fir Schuldverschreibungen, die bei Kreditinstituten
oder Finanzdienstleistungsinstituten gemaB § 1a
Kreditwesengesetz ihrem Handelsbuch zuzurechnen
sind, findet die Ublicherweise fir Kapitalgesellschaf-
ten geltende Steuerbefreiung bzw. das Teileinklinfte-
verfahren sowohl auf Dividendeneinnahmen als auch
auf VerauBerungsgewinne bzw. -verluste keine An-
wendung, d. h. Dividendeneinnahmen und VerauBe-
rungsgewinne unterliegen in vollem Umfang der Kor-
perschaftsteuer. Das Gleiche gilt fir Schuldver-
schreibungen, die von Finanzunternehmen im Sinne
des Kreditwesengesetzes mit dem Ziel der kurzfristi-
gen Erzielung eines Eigenhandelserfolges erworben
wurden. Dies gilt ebenso flr Kreditinstitute, Finanz-
dienstleistungsinstitute und Finanzunternehmen mit
Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der Europai-
schen Gemeinschaft oder einem anderen Vertrags-
staat des EWR-Abkommens, soweit sie die Schuld-
verschreibungen in einer deutschen Betriebsstatte
halten. Ebenso findet die Ublicherweise flr Kapital-
gesellschaften geltende Steuerbefreiung sowohl auf
Dividendeneinnahmen als auch auf VerauBerungs-
gewinne bzw. -verluste keine Anwendung auf
Schuldverschreibungen, die bei Lebens- und Kran-
kenversicherungsunternehmen sowie Pensionsfonds

den Kapitalanlagen zuzurechnen sind.

Der Bundesfinanzhof hat mit Urteil vom 14.01.2009
(Az. | R 36/08) klargestellt, dass auch Holding- und
Beteiligungsgesellschaften im Sinne von § 1 Abs. 3
Satz 1 Nr. 1 KWG unter die vorgenannte Regelung
fallen.
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3. Besteuerung der Kapitalgesellschaft
in der Bundesrepublik Deutschland

Deutsche Kapitalgesellschaften unterliegen mit ihnrem
zu versteuernden Einkommen einer Kérperschafts-
teuer in Hohe von 15 % zuziiglich eines Solidaritats-
zuschlags in Héhe von 5,5 % der Kérperschaftsteu-
erschuld. Insgesamt betragt somit die kdrperschaft-
steuerliche Belastung der Gesellschaft 15,825 % des
zu versteuernden Ein-kommens.

Dividenden und andere Gewinnanteile, welche die
Kapitalgesellschaft sowohl von inléndischen als auch
von auslandischen Kapitalgesellschaften bezieht,
sind im Ergebnis zu 95 % von der Kérperschaftsteu-
er, dem Solidaritatszuschlag und der Gewerbesteuer
befreit; 5 % gelten pauschal als so genannte ,nicht
abzugsfahige Betriebsausgaben”. Dieselbe Rege-
lung gilt fir Gewinne der Gesellschaft aus der Ver-
auBerung von Anteilen an einer inldndischen oder
auslandischen Kapitalgesellschaft. Die kdrperschaft-
steuerliche Steuerbefreiung ist nicht an die Voraus-
setzung einer bestimmten Mindestbeteiligungsquote
geknupft.

Zusatzlich zur korperschaftsteuerlichen Belastung
unterliegen deutsche Kapitalgesellschaften mit ihren
in inlandischen Betriebsstétten erzielten Gewerbeer-
trdgen der Gewerbesteuer. Die Gewerbesteuer be-
tragt je nach Hebesatz der Gemeinde in der Regel
ca. 7 bis 17 % des Gewerbeertrags. Die Gewerbe-
steuer darf bei der Ermittlung des kdrperschaftsteu-
erpflichtigen Einkommens der Kapitalgesellschaft
nicht als Betriebsausgabe abgezogen werden. Fir
Zwecke der Gewerbesteuer werden von inldndischen
und ausléndischen Kapitalgesellschaften bezogene
Gewinnanteil sowie Gewinne aus der VerauBerung
von Anteilen an einer anderen Kapitalgesellschaft
grundsétzlich in gleicher Weise behandelt wie fir
Zwecke der Korperschaftsteuer. Allerdings sind von
inlandischen und ausléndischen Kapitalgesellschaf-
ten bezogene Gewinnanteile grundsétzlich nur dann

effektiv . zu 95 % von der Gewerbesteuer befreit,

wenn die Gesellschaft zu Beginn bzw. im Fall von
auslandischen Kapitalgesellschaften seit Beginn des
mafBgeblichen Erhebungszeitraumes zu mindestens
15 % am Grund- oder Stammkapital der ausschit-
tenden Gesellschaft beteiligt war (,gewerbesteuerli-
ches Schachtelprivileg®). Falls die Beteiligung an ei-
ner auslandischen Kapitalgesellschaft i. S.d. Art. 2
der Richtlinie 90/435/EWG vom 23. Juli 1990 (,Mut-
ter-Tochter-Richtlinie) mit Sitz in einem anderen
Mitgliedstaat der Européischen Union besteht, greift
das gewerbesteuerliche Schachtelprivileg schon bei
einer Beteiligung von 10 % am Grund- oder Stamm-
kapital der auslandischen Kapitalgesellschaft zu Be-
ginn des malgeblichen Erhebungszeitraums ein.
Anderenfalls unterliegen die Gewinnanteile vollstan-
dig der Gewerbesteuer. Fir Gewinnanteile, die von
auslandischen Kapitalgesellschaften stammen und
far die nicht die Mutter-Tochter-Richtlinie anwendbar
ist, gelten zusatzliche Einschrankungen.

Zinsaufwendungen sind nach den Regelungen der
sogenannten Zinsschranke gegebenenfalls nur be-
schrankt abziehbar. Im Grundsatz kann danach der
Nettozinsaufwand grundsatzlich nur in H&he von
30 % des steuerlichen EBITDA im jeweiligen Wirt-
schaftsjahr von der steuerlichen Bemessungsgrund-
lage (steuermindernd) abgezogen werden, wobei
Ausnahmen von dieser Regelung bestehen. Nicht
abzugsfahiger Zinsaufwand und nicht ausgeschépf-
tes EBITDA-Volumen kdénnen unter bestimmten Vo-
raussetzungen in die Folgejahre vorgetragen wer-
den.

Steuerliche Verlustvortradge kénnen grundsétzlich fur
Korperschaft- und Gewerbesteuerzwecke nach Be-
rlcksichtigung eines Sockelbetrages von EUR 1,0
Mio. nur mit 60 % des steuerpflichtigen Gewinns ver-
rechnet werden. Nicht genutzte steuerliche Verlust-
vortrdge kdénnen grundséatzlich unbefristet vorgetra-
gen werden und im Rahmen der dargestellten 60 %-
Beschrankung zukinftiges steuerpflichtiges Ein-
kommen mindern. Nicht genutzte Verluste gehen
aber vollstandig unter, falls innerhalb von finf Jahren
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mehr als 50 % des gezeichneten Kapitals, der Mit-
gliedschaftsrechte, Beteiligungsrechte oder Stimm-
rechte unmittelbar oder mittelbar auf einen Erwerber
oder diesem nahestehende Personen Ubertragen
werden oder ein vergleichbarer Sachverhalt vorliegt
(sog. schadlicher Beteiligungserwerb). Zusétzlich
kénnen die bis zum schadlichen Beteiligungserwerb
entstandenen Verluste des laufenden Wirtschaftsjah-
res nicht mehr ausgeglichen werden. Bei entspre-
chender unmittelbarer oder mittelbarer Ubertragung
von mehr als 25 % bis zu 50 % des gezeichneten
Kapitals bzw. der oben genannten Rechte kdénnen
nicht genutzte Verluste quotal ggf. nicht mehr ge-
nutzt werden.

4. Sonstige Steuern

Beim Erwerb, der VerduBerung oder anderen For-
men der Ubertragung von Inhaberschuldverschrei-
bungen fallen keine anderen Steuern (z. B. Umsatz-
steuer) an.

Vermdgens- oder Kapitalverkehrssteuern werden in
Deutschland zurzeit nicht erhoben.
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(Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden frei.)
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TEILF
JUNGSTE
GESCHAFTSENTWICKLUNG UND

GESCHAFTSAUSSICHTEN

1. Jingste Geschaftsentwicklung

Seit Grindung und anschlieBender Eintragung der
Gesellschaft in das Handelsregister sind noch keine
Geschéftsvorfalle bei der Gesellschaft zu verzeich-
nen. Die Gesellschaft bereitete sich auf die Bege-
bung der Anleihe vor. Hierbei wurden die Anleihebe-
dingungen, der Treuhandvertrag und die Geschafts-
ordnung fir die Geschéaftsflhrer strukturiert. Samtli-
che Vereinbarungen und Vertrdge wurden unter der
aufschiebenden Bedingung der Platzierung der An-
leihe geschlossen.

2. Geschaftsaussichten

Die Geschéftsfihrung sondiert bereits den Markt
nach mdglichen Objekten, die den Kriterienkatalog
der Gesellschaft erflillen, um im Falle einer Platzie-
rung der Anleihe sofort geeignete Objekte erwerben
zu kénnen. Zum Prospektdatum beabsichtigt die Ge-
sellschaft, nach Hinterlegung der Barsicherheit in
Hbhe von 7% des tatsachlichen Zeichnungsvolu-
mens und des Einbehaltes in Héhe von EUR 50.000
auf ein Treuhandkonto des Treuhanders, den Emis-
sionserlés entsprechend der nachfolgenden An-
kaufspriorisierung zu verwenden. Da die Gesell-
schaft keine Vorvertrdge oder verbindlichen Zusagen
hinsichtlich der aufgefihrten Objekte besitzt, kann
der Erwerb der Objekte vollstindig oder teilweise
noch scheitern. Die Gesellschaft wird dann alternati-

ve Objekte, die dem Kriterienkatalog entsprechen in
das Portfolio aufnehmen. Aus dem Emissionserlds
wird vorab ein Betrag in Héhe von EUR 1.050.000
als Barsicherheit und ein Betrag in H6he von EUR
50.000 als Einbehalt auf einem Treuhandkonto hin-
terlegt.

1. Die Gesellschaft beabsichtigt, einen Betrag
von bis zu EUR 3.030.000 zum Erwerb einer Immo-
bilie in Pfullingen einzusetzen. Die Immobilie hat eine
Grundstiicksflache von 5.132 gm und eine Nutzfla-
che von 4.694 gm. Die Immobilie ist vollstandig ver-
mietet und bietet nach Ansicht der Gesellschaft eine
interessante kalkulierte Rendite.

2. Die Gesellschaft beabsichtigt einen Betrag
von bis zu EUR 2.520.000 zum Erwerb einer Immo-
bilie in Burghausen einzusetzen. Die Immobilie hat
eine Grundstiicksflache von 38.504 gm und eine
Nutzflache von 8.388 gm. Die Immobilie ist vollstan-
dig vermietet und bietet noch Erweiterungsmdglich-
keiten fir Neubauten.

3. Die Gesellschaft beabsichtigt einen Betrag
von bis zu EUR 5.610.000 zum Erwerb einer Immo-
bilie in Hostmar einzusetzen. Die Immobilie hat eine
Grundstiicksflache von 28.200 gm und eine Nutzfla-
che von 15.330 gm. Die Immobilie ist vollstandig
vermietet. Die Immobilie befindet sich in einer Ob-
jektgesellschaft. Die Gesellschaft prift, ob sie ggf.
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nur 94% der Gesellschaftsanteile erwirbt, um die
Grunderwerbsteuer zu sparen.

4. Die Gesellschaft beabsichtigt einen Betrag
von bis zu EUR 1.806.000 zum Erwerb einer Immo-
bilie in Lehre einzusetzen. Die Immobilie verfigt tber
eine Grundsticksflache von 18.025gm und eine
Nutzflache von 3.604 gm. Die Immobilie ist ebenfalls
derzeit komplett vermietet.

Die Organe der Gesellschaft haben die vorgenann-
ten zuklnftigen Investitionen zum Prospektdatum
weder verbindlich beschlossen, noch hat die Gesell-
schaft zum Prospektdatum Vorvertrage Uber die Er-
werbe geschlossen.

3. Trendinformationen

Es gibt keine wesentlichen nachteiligen Veranderun-
gen in den Aussichten der Emittentin seit dem Stich-
tag des letzten gepriften Jahresabschlusses der
Gesellschaft, hier: 31. Dezember 2016.
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TEIL G

GLOSSAR

Abs.

AG

Art.

BaFin

Beteiligung

BGB

bzw.

ca.

Emittentin

EStG

EUR

EU

evtl.

Freiverkehr

gem.

Absatz

Aktiengesellschaft

Artikel

Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht

Gesellschaft, an der eine Beteiligung von weniger als 50 % gehalten wird
(=> Tochtergesellschaft)

Biirgerliches Gesetzbuch

beziehungsweise

circa

Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH

Einkommensteuergesetz

Euro

Europaische Union

eventuell

Handel im privatrechtlich organisierten Freiverkehrssegment. Dieser findet
entweder im Bérsensaal wahrend der Borsenzeit oder im elektronischen
Handelssystem statt. Handelsrichtlinien sollen einen ordnungsgeméBen
Handel gewahrleisten. Im Vergleich zum regulierten Markt sind die qualita-
tiven Anforderungen an die Wertpapiere sowie die Publizitdtsanforderun-

gen geringer.

geman
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Gesellschaft

ggf.

GmbH

HGB

HRB

l.d. R.

i.H.v.

ISIN

i.S.d.

i. S.v.

KStG

Light Industrial Real Estate

Mio.

Mrd.

Objektgesellschaft

p. a.

rd.

SchVG

Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH

gegebenenfalls

Gesellschaft mit beschrénkter Haftung

Handelsgesetzbuch

Handelsregister Teil B

in der Regel

in Héhe von

International Securities Identification Number. Die ISIN hat die alte Wert-
papierkennnummer (=> WKN) abgeldst und dient der eindeutigen interna-
tionalen Identifikation von Wertpapieren. Sie besteht aus einem zweistelli-
gen Landercode (zum Beispiel DE fur Deutschland), gefolgt von einer
zehnstelligen numerischen Kennung.

im Sinne des

im Sinne von

Kérperschaftsteuergesetz

Dies sind Industriebauten, wie z. B. Produktions-, Montage- und Lagerhal-

len mit einer Beimischung von Biro- und Sozialflachen

Millionen

Milliarden

Gesellschaft, die eine oder mehrere Immobilien halt

per annum

rund

Gesetz Uber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen (Schuldver-
schreibungsgesetz)
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Tochtergesellschaft Gesellschaft, an der eine Beteiligung von 50 % oder mehr gehalten wird.
(=> Beteiligung).

TEUR tausend Euro

u. a. unter anderem

u. a. und ahnliche

u. U. unter Umstanden

WKN Wertpapierkennnummer (=>ISIN)
WpHG Wertpapierhandelsgesetz

WpPG Wertpapierprospekigesetz

z.B. zum Beispiel

Ziff. Ziffer

zzgl. zuziglich
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(Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden frei.)
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Teil H.

HISTORISCHE FINANZINFORMATIONEN

Hinweis:

Im folgenden Teil ,H. Historische Finanzinformationen” befindet sich die fortlaufende Seitenz&hlung des Pros-
pekts — beginnend mit dieser Seite H-1 — weiterhin mittig unterhalb der FuBlinie.
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(Diese Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden frei.)
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1. Jahresabschluss der Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH zum
31.12.2016 (HGB) (gepriift)
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1.1. Bilanz zum 31.12.2016
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1.2. Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 15. Dezember 2016 bis 31. Dezember
2016
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Anlage 2
Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH
Miinchen
Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr
vom 15. Dezember 2016 bis 31. Dezember 2016
2016
Euro
1. Sonstige betrieblichen Aufwendungen 1.458,38
2. Ergebnis nach Steuern -1.458,38
3. Jahresfehlbetrag -1.458,38
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1.3. Anhang fiir das Rumpfgeschaftsjahr vom 15. Dezember 2016 bis 31. Dezember 2016

H-8



Teil H. Historische Finanzinformationen

Anlage 3/ 1

Anhang

fir das Rumpfgeschaftsjahr
vom 15. Dezember 2016 bis 31. Dezember 2016

der

Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH i. G., Miinchen

I. ALLGEMEINE ANGABEN ZUM JAHRESABSCHLUSS

Die Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH i. G. hat ihren Sitz in Minchen und
wurde am 12. Januar 2017 unter der Nummer HRB 230573 in das Handelsregister beim
Amtsgericht Minchen eingetragen.

Der vorliegende Jahresabschluss wurde geman §§ 242 ff. und §§ 264 ff. HGB in der Fas-
sung des Bilanzrichtlinie-Umsetzungsgesetzes (BilRUG) sowie nach den einschléagigen
Vorschriften des GmbHG aufgestellt. Es gelten die Vorschriften fur Kleinstkapitalgesell-
schaften i. S. d. § 267a HGB. Als Kleinstkapitalgesellschaft ist die Gesellschaft zur Auf-
stellung eines Anhangs nicht verpflichtet. Die Erstellung des Anhangs erfolgt freiwillig
nach den Vorschriften fir kleine Kapitalgesellschaften i. S. d. § 267 Abs. 1 HGB.

Die Gliederung der Bilanz entspricht § 266 Abs. 2 und 3 HGB. Die Gliederung der Ge-
winn- und Verlustrechnung folgt dem Gesamtkostenverfahren gemaf § 275 Abs. 2 HGB.

Il. BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Fir die Aufstellung des Jahresabschlusses waren die nachfolgenden Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden maBgebend.

1. Sonstige Vermodgensgegenstinde

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande sind grundsatzlich mit ihren
Nominalwerten aktiviert.

H-9
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2. Liquide Mittel

Die liquiden Mittel werden mit den Nennwerten angesetzt.

3. Sonstige Ruckstellungen

Die Ruckstellungen bertcksichtigen alle ungewissen Verbindlichkeiten und drohenden
Verluste aus schwebenden Geschéaften und sind jeweils in H6he des nach verninftiger
kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erflllungsbetrags (d. h. einschlieBlich zukiinf-
tiger Kosten- und Preissteigerungen) angesetzt.

4. Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten sind zum Erflllungsbetrag angesetzt.

lll. ANGABEN ZUR BILANZ

1. Sonstige Vermdgensgegenstande

Samtliche Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstédnde haben eine Restlaufzeit
von bis zu einem Jahr.

2. Verbindlichkeiten

Samtliche Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

IV. SONSTIGE ANGABEN
1. Anzahl der Arbeitnehmer

Die Gesellschaft beschaftigte im Rumpfgeschaftsjahr vom 15. Dezember 2016 bis
31. Dezember 2016 keine Mitarbeiter.
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2. Geselilschaftsorgane
Zu Geschaftsfiihrern der Gesellschaft sind bestellt:

Herr Andrea Fiocchetta, Diplom-Kaufmann
Herr Heinrich Strauf3, Betriebswirt (VWA)

Minchen, den 10. Februar 2017

Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH i. G.
- Geschaftsfuhrung -

Andrea Fiocchetta Heinrich Strauf3
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

An die Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH, Miinchen

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang
— unter Einbeziehung der Buchfihrung der Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH fir das
Geschéftsjahr vom 15. Dezember bis 31. Dezember 2016 geprift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung
des Jahresabschlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den erganzenden
Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung eine

Beurteilung tber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufihren, dass Unrichtigkeiten und
VerstdéBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der
Grundsatze ordnungsmaBiger Buchflihrung vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
PrGfungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéaftstatigkeit und tber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartung Gber mdgliche Fehler beriicksichtigt. Im
Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise flr die Angaben in Buchfiihrung und Jahresabschluss Gberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten
Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einsch&tzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die
Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundséatze
ordnungsmaBiger Buchflhrung ein den tatsdchlichen Verhélinissen entsprechendes Bild der

Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH.

Minchen, den 23. Februar 2017

AUTACO GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Anton Rodl Steffen Braun

Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer




Unterschriftenseite

UNTERSCHRIFTENSEITE

Munchen, den 31.08.2017

Insofinance Industrial Real Estate Holding GmbH

Die Geschéftsfihrung

gez. Heinrich StrauB3 gez. Andrea Fiocchetta




