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BILANZ zum 31. Dezember 2024
ProReal Deutschland 8 GmbH, 20359 Hamburg

AKTIVA PASSIVA
Geschéftsjahr Vorjahr Geschéftsjahr Vorjahr
Euro Euro Euro Euro
A. Umlaufvermégen A. Eigenkapital
|. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande |. Gezeichnetes Kapital 25.000,00 25.000,00
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0,00 357,00 Il Verlustvortrag 19.340.456,13 24.843,05-
2. ﬂcamE:mm.: o.mmm: <m&c:nm:¢ C..:m_.:m::_ma 6.406.157,95 6.406.157,78 W, Jahresfehlbetrag 1.073.192,06 19.365.299.18
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem
Jahr Euro 5.700.567,21 (Euro 5.749.465,00) nicht gedeckter Fehlbetrag 20.388.648,19 19.315.456,13
3. sonstige Vermogensgegenstande 0,00 50.646,00
6.406.157,95 6.457.160,78 Summe Eigenkapital 0,00 0,00
Il. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei B. Riickstell
Kreditinstituten und Schecks 1.925,72 202.747 64 » Ruckstellungen
- . 6.408.083 67 6.650.908 42 1. Steuerriickstellungen 112.446,72 244.639,33
Suime Urlatvermogen e e 2. sonstige Rickstellungen 1.338.856,08 445.617,27
B. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 20.388.648,19 19.315.456,13 1.451.302,80 690.256,60

C. Verbindlichkeiten

1. Anleihen
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem
Jahr Euro 25.234.000,00 (Euro 25.234.000,00)
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
Euro 12.086,86 (Euro 611,45)
3. Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unterneh-
men
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
Euro 99.342,20 (Euro 50.496,50)

26.796.731,86 25.975.364,55

25.234.000,00

12.086,86

99.342,20

25.345.429,06

26.796.731,86

25.234.000,00

611,45

50.496,50

25.285.107,95

25.975.364,55



. Rohergebnis
. sonstige betriebliche Aufwendungen

. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

- davon aus verbundenen Unternehmen
Euro 2.735.962,22
(Euro 3.087.526,39)

. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

- davon an verbundene Unternehmen
Euro 1.101,06 (Euro 0,00)

. Steuern vom Einkommen und vom

Ertrag

. Ergebnis nach Steuern

. Jahresfehlbetrag

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG vom 01.01.2024 bis 31.12.2024
ProReal Deutschland 8 GmbH, 20359 Hamburg

Geschéftsjahr
Euro

133,22
2.127.127,82

2.735.962,22

1.682.159,68

0,00

1.073.192,06-

1.073.192,06

Vorjahr
Euro

418.686,60
20.890.507,83

3.087.526,39

2.031.650,34

50.646,00-

19.365.299,18-

19.365.299,18
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Anhang zum 31. Dezember 2024
ProReal Deutschland 8 GmbH, Hamburg

l. Aligemeine Angaben zum Unternehmen

Die ProReal Deutschland 8 GmbH hat ihren Sitz in Hamburg. Sie ist im Handelsregister des
Amtsgerichts Hamburg unter der Nummer HRB 157602 eingetragen.

Das Stammkapital der Gesellschaft betragt Euro 25.000,00.

Die Gesellschaft ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung. Der Gesellschaftsvertrag ist
am 17.04.2019 abgeschlossen.

Gegenstand des Unternehmens ist der Erwerb, das Halten, Verwalten und Verwerten von
Beteiligungen und die Vergabe von Finanzierungen jeweils im Bereich der Projektentwicklun-
gen oder der Zwischenfinanzierung von Immobilien. Die Gesellschaft darf Finanzierungen
ausschlieRlich auRerhalb der Erlaubnispflicht des § 32 KWG vergeben, insbesondere an ihr
Mutterunternehmen und an ihre Schwester- und Tochterunternehmen im Rahmen des § 2
Abs. 1 Nr. 7 KWG sowie an Dritte in Form von Darlehen mit qualifizietem Rangricktritt
(Nachrangdarlehen). Finanzierungsvorhaben an Dritte erfolgen ausschlieBlich an Unterneh-
men. Zur Finanzierung ihrer Tatigkeit darf die Gesellschaft Vermdgensanlagen, insbesonde-
re Darlehen mit qualifiziertem Rangriicktritt (Nachrangdarlehen), ausgeben. Die Gesellschaft
kann alle Geschiéfte betreiben, die dem Gesellschaftszweck unmittelbar zu dienen geeignet
sind. Sie kann ihren Gegenstand auch ganz oder teilweise mittelbar verwirklichen. Sie kann
Unternehmen griinden und Zweigniederlassungen errichten.

Il. Angaben zu Inhalt und Gliederung des Jahresabschlusses

Der Jahresabschluss wurde nach den Vorschriften der §§ 242 ff. HGB unter Beachtung der
erganzenden Bestimmungen des Vermégensanlagegesetzes sowie des GmbHG aufgestelit.

Die Gesellschaft ist nach den GréRBenklassen der §§ 267, 267a HGB eine Kieinskapitalge-
sellschaft. GréRenabhangige Erleichterungen wurden, soweit zuldssig, in Anspruch genom-
men.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.
lil. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Forderungen und sonstige Vermoégensgegenstdnde wurden mit dem Nennwert angesetzt.
Erkennbaren Risiken sowie zweifelhaften Forderungen werden im notwendigen Umfang
durch Einzelwertberichtigungen Rechnung getragen.

Guthaben bei Kreditinstituten wurden mit dem Nennwert angesetzt.
Das gezeichnete Kapital ist zum Nennbetrag angesetzt.

Die Riickstellungen wurden in Héhe des Betrages gebildet, der nach verninftiger kaufman-
nischer Beurteilung notwendig ist, um alle am Bilanzstichtag erkennbaren Risiken und unge-
wissen Verbindlichkeiten abzudecken.

Die Verbindlichkeiten sind geméaR § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB mit dem Erflillungsbetragen an-
gesetzt.



Anhang zum 31. Dezember 2024
ProReal Deutschland 8 GmbH, Hamburg

IV. Erlduterungen zu Bilanz und zur Gewinn- und Verlustrechnung

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

Forderungen und sonstigen Vermégensgegensténde haben eine Restlaufzeit von bis zu ei-
nem Jahr.

Sonstige Ruckstellungen

Die in der Bilanz unter dem Posten "Sonstige Riickstellungen" ausgewiesenen Betrage set-
zen sich aus Ruckstellungen fir ausstehende Rechnungen fur Administrationskosten, die er-
warteten Kosten der Erstellung und Priifung des Jahresabschlusses sowie der Erstellung der
betrieblichen Steuererklarungen zusammen.

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr bestanden am Bilanzstichtag
in Hohe von Euro 111.429,06 (Vorjahr: Euro 51.107,95). Eine Sicherung durch Pfand- oder
ahnliche Rechte bestand nicht.

Liefer- und Leistungsverbindlichkeiten gegenuber Gesellschaftern bestehen zum Bilanzstich-
tag in Héhe von Euro 99.342,20 (Vj.Euro 50.496,50).

Gewinn- und Verlustrechnung

Innerhalb der sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind auRergewthnliche Aufwendungen
aus Einzelwertberichtigungen auf Forderungen in Hohe von Euro 1.859.739,00 (Vj. Euro
18.735.813,00) enthalten.

V. Sonstige Angaben
Zum Bilanzstichtag bestanden keine Haftungsverhéltnisse.
Die Gesellschaft beschaftigte im abgelaufenen Geschaftsjahr keine Arbeitnehmer.

Wihrend des abgelaufenen Geschéftsjahres wurden die Geschéfte des Unternehmens
durch folgende Person gefiihrt:

Peter Michael Steurer (29.07.2020 bis 22.02.2023)

Oliver Stefan Winfried Quentin (22.02.2023 bis 21.02.2024)
Malte Thies, Halstenbek (17.06.2019 bis 21.02.2024)

Jens Uwe Richter, Schwanewede (seit 21.02.2024)

Hamburg,den 1. September 2026

Geschéftsfuhrer



Lagebericht
der
ProReal Deutschland 8 GmbH
fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar 2024 bis 31. Dezember 2024

|. Geschiaftsmodell

Die ProReal Deutschland 8 GmbH (im Folgenden ,Emittentin" oder ,Gesellschaft"), Hamburg,
partizipiert Uiber die Vergabe von Darlehen an Projektentwicklungen und Immobilienprojekten.
Der Gegenstand des Unternehmens der Emittentin besteht im Erwerb, Halten, Verwalten und
Verwerten von Beteiligungen und der Vergabe von Finanzierungen jeweils im Bereich der Pro-
jektentwicklungen oder der Zwischenfinanzierung von Immobilien. Die Gesellschaft darf Fi-
nanzierungen ausschlielich auBerhalb der Erlaubnispflicht des § 32 KWG vergeben, insbe-
sondere an ihr Mutterunternehmen und an inre Schwesterunternehmen im Rahmen des § 2
Abs. 1 Nr. 7 KWG sowie an Dritte in Form von Darlehen mit qualifiziertem Rangrucktritt (Nach-
rangdarlehen). Zur Finanzierung ihrer Tatigkeit darf die Gesellschaft Vermégensanlagen, ins-
besondere Darlehen mit qualifiziertem Rangrucktritt, ausgeben. Die aus der Emission zuflie-
Renden Mittel werden nach Abzug von einmaligen, vermdgensanlageabhangigen Kosten nach
in den Schuldverschreibungsbedingungen definierten Kriterien investiert. Aus den Zinseinnah-
men der Darlehen finanziert sie die laufenden Zinszahlungen an die Anleger sowie die Kosten
der Gesellschatft.

Mit Darlehensvertrag vom 27.08.2020 hat die Gesellschaft der SC Finance Two GmbH, Neu-
Isenburg (vormals SORAVIA Capital Two GmbH, Hamburg, in Folgenden ,SCF2") ein festver-
zinsliches Darlehen zur Verfiigung gestellt. Das Darlehen wird mit einem laufenden Zinssatz
in Hohe von 10,0 % p.a. verzinst. Die feste Laufzeit ist bis zum 30.06.2023 vereinbart, wobei
eine Verlangerungsoption von bis zu maximal achtzehn Monaten méglich ist. Die Riickzahlung
erfolgt in mehreren Teilbetragen.

Mit Darlehensvertrag vom 30.06.2023 hat die Gesellschaft der SCF2 ein weiteres festverzins-
liches Darlehen zur Verfugung gestellt, welches laufend mit einem Zinssatz in Héhe von 10,5%
p.a. verzinst wird. Die Grundlaufzeit lauft hier bis zum 31.12.2025, wobei eine Verlédnge-
rungsoption von bis zu zwdIf Monaten maglich ist, welche auch in Anspruch genommen wurde.
Demnach ist die Falligkeit des vorgenannten Darlehens nun der 31.12.2026.

Im Jahr 2023 erfolgte die vollstdndige Riickzahlung der Namensschuldverschreibung ,ProReal
Deutschland 8“. 951 Anleger haben sich fir eine direkte Re-Investition in das Folgeprodukt
_ProReal Deutschland 8 — Exklusives Folgeprodukt‘ entschieden. Die Re-Investition wurde im
Jahr 2023 beendet, das gezeichnete Kapital betragt per 31.12.2023 TEUR 25.234. Die Riick-
zahlungen und anschlieBenden Reinvestitionen fuhrten zu einer teilweisen Umschichtung der
bestehenden Anlegerinvestitionen und trugen zur Fortflhrung der Finanzierung der Gesell-
schaft iiber Namensschuldverschreibungen bei.

Die Grundlaufzeit der Namensschuldverschreibungen endet am 31. Dezember 2025. Es be-
steht eine Verlangerungsoption der Gesellschaft um insgesamt maximal bis zu zw6lf Monaten,
welche in Anspruch genommen wurde. Die Laufzeit der Namenschuldverschreibungen endet
nun am 31. Dezember 2026. Ab dem 01.07.2023 erhalten die Anleger bis zum Ende der Lauf-
zeit eine jahrliche Verzinsung in einer Hohe von 6,5 % des eingezahlten und noch nicht



zurtickgezahlten Nennbetrags. Die Zinsen werden quartalsweise nachtraglich berechnet, wo-
bei der Zinsanspruch der Anleger zum Ende eines jeden Quartals entsteht.

Sollte die Emittentin die Zinsen der Anleger nicht fristgerecht am 10. Bankarbeitstag des Folge-
quartals zahlen, ist der jeweilige Zinsbetrag bis zum Tag der tatsdchlichen Zahlung in Hoéhe
von drei Prozentpunkten tiber dem jeweils von der Bundesbank veréffentlichten Basiszinssatz
zusatzlich zu verzinsen.

1. Leitung und Kontrolle

Gesellschafterin der Emittentin im abgelaufenen Geschaftsjahr war die One Group GmbH,
Hamburg. Gesellschafterinnen der One Group GmbH waren im abgelaufenen Geschaftsjahr
die OG Holding GmbH, Hamburg, die Moin Invest GmbH, Halstenbek sowie die ZH?24 Beteili-
gungs zwei GmbH, Wien, Osterreich.

Vom 22.02.2023 bis zum 21.02.2024 erfolgte die Geschéftsfuhrung der Gesellschaft durch
Herrn Malte Thies und Herrn Oliver Quentin. Seit dem 21.02.2024 ist Herr Jens Uwe Richter
der alleinige Geschaftsfuhrer der Emittentin.

2. Angaben zum Liquiditdtsmanagement

Das Liquidititsmanagement besteht aus der Uberwachung der Zahlungsstréme sowie dem
Cash- und operativen Liquidititsmanagement. Das Liquiditdtsmanagement steht in enger Ver-
zahnung zum laufenden Monitoring der angebundenen Vermdégensgegenstande. Es stellt die
Grundlage fiir das Monitoring dar und wird durch die im Monitoring gewonnenen Erkenntnisse
gespeist und aktualisiert. Das Liquiditdtsmanagement wird auf Basis einer Liquiditatsplanung
vorgenommen, die auf Monatsbasis eine Liquiditatsvorschau von zwélf Monaten erlaubt. Die
Liquiditatsplanung wird rollierend um drei Monate erweitert und aktualisiert.,

Il. Wirtschaftsbericht
1. Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Nachdem das Bruttoinlandsprodukt (BIP) der deutschen Volkswirtschaft im Jahr 2022 preis-
bereinigt um 1,9 % angestiegen war, konnte dieser Trend im Jahr 2023 und 2024 nicht fortge-
setzt werden.! So lag das BIP nach Angaben des Statistischen Bundesamts (Destatis) im Jahr
2024 preisbereinigt um 0,2 % niedriger als im Vorjahr. Verglichen mit dem Vor-Corona-Niveau
von 2019 lag das BIP dennoch um 0,7 % héher. Die Folgen des krisengeprégten Jahre 2022
und 2023 bestimmten auch 2024: Der Ukraine-Krieg, gestorte Lieferketten fur Energietrager,
Angebotsengpasse, globale Inflation und steigende Zinsen belasteten Markte und Wirtschaft

weiterhin.

Das Statistische Bundesamt benannte auf der Pressekonferenz zum Bruttoinlandsprodukt
2024 fur Deutschland die nach wie vor hohen Preise, die dadurch gedampfte Konjunktur, die
geringere Nachfrage aus In- und Ausland sowie ungiinstige Finanzierungsbedingungen als
Ursachen fur den Riickgang der Wirtschaftsleistung.?: Nach Angaben der Weltbank wuchs das

1 Pressekonferenz vom 15.01.2025 ,,Bruttoinlandsprodukt 2024 fir Deutschland” - Statistisches Bundesamt (destatis.de).

2 Pressemitteilung Nr. 019 vom 15.01.2025 , Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2024 um 0,2 % gesunken® - Statistisches Bundesamt (destatis.de).



globale BIP 2024 um 2,8 %.2 Obwohl sich zuletzt erste Hoffnungsschimmer zeigten, wird das
derzeitige Geschehen immer noch vom fortwadhrenden Ukraine-Krieg, des Nahostkonfliktes,
des Iran-Krieges sowie nach wie vor ungiinstigen Finanzierungsbedingungen gepragt.

2024 erhéhten sich die Verbraucherpreise um durchschnittlich 2,2 % gegeniiber dem Vorjahr.
Die Inflationsrate lag im Dezember 2024 um 2,6% héher als im Vorjahr, womit sich die Preis-
steigerung am Jahresende wieder verstarkt hat. Das Statistische Bundesamt teilte mit, dass
die Inflationsrate im Jahr 2024 deutlich geringer gewesen sein soll als in den vergangenen drei
Jahren.*

im Jahr 2024 behielt die US-Notenbank den Leitzins bis September 2024 auf dem Héchststand
von 5,5 %, was den héchsten Wert seit 2001 darstellt.® Mit sinkendem Preisdruck begann die
US-Notenbank im September 2024 mit einem groRen Schritt von 0,50 Prozentpunkten die
geldpolitische Lockerung. Insgesamt folgten bis Ende 2025 sechs Zinssenkungen (drei im Jahr
2024, drei in 2025) um insgesamt 1,75 Prozentpunkte auf das Niveau von 3,50 % bis 3,75%,
welches aktuell immer noch Bestand hat. Auch die EZB hob im Jahr 2023 den Leitzins in meh-
reren Schritten bis zum Jahresende auf 4,5 % an, welcher bis Juni 2024 bestand hatte. Wegen
sinkender Inflationsraten leitete die EZB im Juni 2024 die Zinswende ein. In insgesamt acht
Lockerungsschritten senkte sie den Hauptrefinanzierungssatz kontinuierlich um mehr als zwei
Prozentpunkte auf den Tiefstand von 2,15 % im Juni 2025. Infolge des Nahost-Konflikts (Iran-
Krieg) flammten die Energiepreise und die Inflation im Frithjahr 2026 wieder auf. Um gegen-
zusteuern, vollzog die EZB im Juni 2026 eine Wende und hob die Leitzinsen erstmals seit drei
Jahren wieder an (+0,25 Prozentpunkte). Auf ihrer letzten Sitzung im Juli 2026 belieR sie die
Satze auf diesem angehobenen Niveau von 2,4 %.

Nach Angaben der Bundesagentur fiir Arbeit (PM vom 3. Januar 2025) stieg die Arbeitslosig-
keit infolge der anhaltend schwachen Wirtschaftslage im Jahresdurchschnitt 2024 um 0,3 Pro-
zentpunkte gegeniiber dem Vorjahr auf 6 %. So lag die Gesamtzahl der Arbeitslosen im Jah-
resdurchschnitt 2024 bei 2,787 Millionen. Auch die Zahl der Unterbeschaftigten, also die An-
zahl der Personen, die sich beispielsweise in Kurzarbeit befinden, stieg 2024 um 130.000 auf
einen Jahresdurchschnitt von 3,578 Millionen. Dennoch bewertete die Bundesagentur die
Lage am Arbeitsmarkt insgesamt positiv, denn dieser behaupte sich weiterhin.®

Passend zur grundsatzlich schwachen Konjunktur mit ersten Hoffnungsschimmern stieg auch
der GfK-Konsumklimaindex zum Jahresende 2024 leicht an. Grund fiir die gegen Jahresende
positive Entwicklung des Konsumklimas waren Verbesserungen der Einkommenserwartungen
und der Anschaffungsneigung. Zeitgleich sank die Sparneigung und betrug zum Jahresende
5,9 Punkte. Nachdem letztere etwa anderthalb Jahre stagnierte, gewann die Anschaffungsnei-
gung 0,6 Punkte im Dezember 2024 hinzu. Auch die Konjunkturerwartung erholte sich um 0,3
Punkte.”

Die konjunkturelle Schwache traf Branchen und Volkswirtschaften unterschiedlich. Der Touris-
mussektor etwa konnte 2024 nochmals Aufholeffekte verzeichnen. So stieg die Zahl der

3 Global Economic Prospects -- June 2025, S. 26

4 Pressemitteilung Nr. 020 vom 16.01.2025 , Inflationsrate im Jahr 2024 deutlich geringer" — Statistisches Bundesamt (destatis.de)

5 Artikel vom 13.12.2023 ,,US-Notenbank lasst Leitzins unverandert” - Tagesschau (tagesschau.de).

6 Presseinfo Nr. 2 vom 03.01.2025 , Jahresriickblick 2024 - Wirtschaftliche Stagnation hinterlasst deutliche Spuren am Arbeitsmarkt* - Bundesagentur fur Arbeit (arbeitsagen-
tur.de).

7 Leichte Erholung zum Jahresende, verhaltene Aussichten fir 2025 - NIM (nim.org)



Gastelibernachtungen in Deutschland im Jahr 2024 um 1,9 % im Vergleich zum Vorjahr. Damit
lag sie nun 0,1 % tber dem Niveau von 2019 und hat sich somit vom Corona-Einbruch erholt.
Die Ubernachtungen inléndischer Géste stiegen dabei um 1,1 % und liegen damit sogar leicht
tber dem Wert von 2019 (+1,3 %).® Global wurden nach Angaben der Vereinten Nationen 1,3
Milliarden Ubernachtungen geschétzt, was 88 % des Vor-Corona-Niveaus entspricht. Fur 2024
wird das Uberschreiten des 2019er-Niveaus um 2 % prognostiziert.®

Wiahrend die geopolitischen Spannungen und die unsicheren Finanzierungsbedingungen die
Weltwirtschaft insgesamt stark beeinflussten, zeigte sich die Entwicklung am deutschen Im-
mobilienmarkt als durchwachsen. Die deutsche Bauwirtschaft konnte auch 2024 nicht als Kon-
junkturstiitze auftreten. Besonders im Wohnungsbau sei der Mix aus gestiegenen Bau- und
Finanzierungskosten spurbar gewesen. So rechnete der ZDB mit etwa 271.000 fertiggestellten
Wohneinheiten fir 2023. Problematisch fiir das Baugewerbe sei vor allem der Nachfrageein-
bruch im Wohnungsbau sowie der daraus resultierende Riickgang an benétigtem Personal.™
Tatszchlich sank die Zahl der genehmigten Wohnungen im Jahr 2024 gegeniber dem Vorjahr
um 43.700 auf 215.900 Wohnungen, was der niedrigste Stand seit 2010 sei. Ein besonders
starker Ruickgang sei bei Ein- und Mehrfamilienh&usern zu verzeichnen." Die schwache Bau-
konjunktur zeige sich auch in der Umsatzentwicklung. Mit 163 Milliarden Euro Umsatz im Jahr
2024 sei im Bauhauptgewerbe nur ein nominaler Zuwachs von 0,5% zu verzeichnen.'?

2. Ertrags-, Vermégens- und Finanzlage

lhre Investitionen finanziert die Gesellschaft durch die Emission von nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen. Mit dem Einwerben des Schuldverschreibungskapitals konnte im De-
zember 2019 begonnen werden, nachdem im selben Monat die Vertriebsfreigabe durch die
BaFin erfolgte. Die Gesellschaft nahm daraufhin ihre Investitionstétigkeit auf. Wahrend der
Zeichnungsphase wurde das eingeworbene Kapital nach den in den Schuldverschreibungs-
bedingungen definierten Kriterien investiert. Die Investitionen erfolgten in Form von Darlehen.
Als Investitionsobjekt dient ausschlieBlich die SCF2.

Die wesentlichen Leistungsindikatoren der Gesellschaft sind die Bewertung der ausgegebe-
nen Darlehen und die Durchfiihrung der vereinbarten Zinszahlungen.

Die Gesellschaft hat bis zum Abschlussstichtag ein Darlehen in Héhe von insgesamt
TEUR 27.001 (Vj. TEUR 25.142) an die SCF2 ausgereicht. Das Darlehen an die SCF2 wird
unter den Forderungen gegen verbundene Unternehmen ausgewiesen.

Das von der Gesellschaft an die SCF2 vergebene Darlehen wurden von dieser in eine Vielzahl
von Projektgesellschaften investiert. Die rechtliche Position der SCF2 ist in den Projekten, in
denen ein Finanzierungsbedarf besteht, ohne eine weitere Finanzierung der Projekte Uberwie-
gend dadurch gekennzeichnet, dass eine Riickzahlung der Darlehen aufgrund des in den Dar-
lehensvertragen vorgesehenen qualifizierten Nachrangs zumindest so lange nicht durchsetz-
bar ist, als die jeweilige Projektgesellschaft tber keine liquiden Mittel fur die Vornahme der
Ruckzahlung verfiigt. Mangels entsprechend in den Darlehensvertragen vorgesehener Rechte

8 Pressemitteilung Nr. 053 vom 11.02.2025 ,Tourismus in Deutschland im jahr 2024: Mehr Ubernachtungen als je zuvor” (dstatis.de)

9 Artikel vom 19.01.2024 ,International Tourism to Reach Pre-Pandemic Levels in 2024* - UNTWO (unwto.org).

10 Pressemeldung vom 06.12.2023 ,, Baukonjunktur 2023/2023: Zwischen Fachkréftemangel und Kurzarbeit* - Zentralverband des Deutschen Baugewerbes e.V. (zdb.de).
11 Pressemitteilung Nr. 061 vom 18.02.2025 ,,16,8% weniger Baugenehmigungen fir Wohnungen im jahr 2024" (destatis.de)

12 Pressemitteilung vom 25.02.2025 , Konjunkturentwicklung Bauhauptgewerbe 2024 (zdb.de)



und mangels eines gesellschaftsrechtlichen Einflusses der SCF2 auf die darlehensnehmen-
den Projektgesellschaften ist der SCF2 auch eine Durchsetzung einer Verwertung der ent-
sprechenden Projekte rechtlich nicht oder allenfalls tiber sehr kostspielige und mit erheblichen
Prozessrisiken verbundene Prozesse maglich.

Diese Projektgesellschaften sind im Einzelnen auf ihre am Bilanzstichtag bestehende Leis-
tungsfahigkeit dahingehend iberpriift und vorsichtig bewertet worden, inwieweit Ruckflisse
an die SCF2 als Schuldnerin der Gesellschaft noch zu erwarten sind. Diese Uberpriifung und
Bewertung der Leistungsfahigkeit der Projektgesellschaften kommt zu dem Ergebnis, dass am
Bilanzstichtag, insbesondere aufgrund von inflationsbedingten Preissteigerungen der Baukos-
ten, gestiegenen Finanzierungskosten sowie geringer erwarteten VeréuRerungserldsen in den
Projektgeselischaften aus der Verwertung, Ausfallrisiken auf, die von der SCF2 an die Projekt-
gesellschaften ausgereichten Darlehen von bis zu 70% bestehen. Unter Berticksichtigung der
ubrigen Glaubiger der SCF2 zum Bilanzstichtag geht die Gesellschaft daher von Ruckflissen
von ca. TEUR 6.406 auf das an die SCF2 ausgereichte Darlehen aus.

Die Bewertung des an die SCF2 ausgereichten Darlehens erfolgte daher zum Bilanzstichtag
zum o.g. erwarteten Riickflussbetrag, was aufgrund der bilanziell abzugrenzenden Zinsen zu
weiteren auBerplanmaRigen Aufwendungen aus notwendigen Wertberichtigungen in Héhe von
TEUR 1.859 (Vj. TEUR 18.736) fiihrt, die innerhalb der sonstigen betrieblichen Aufwendungen
ausgewiesen sind. Zum 31.12.2024 wurde demnach ein Gesamtbetrag in Hohe von TEUR
20.595 auf das an die SCF2 ausgegebene Darlehen einzelwertberichtigt.

Die Forderung und sonstigen Vermdgensgegenstiande beinhalten Anspriiche gegenuber Fi-
nanzbehérden auf Steuerriickzahlungen in Hohe von TEUR 0 (Vj. TEUR 51).

Der Bankbestand betrégt zum Abschlussstichtag TEUR 2 (Vj. TEUR 203).

Es bestehen zum Abschlussstichtag Steuerriickstellungen in Héhe von TEUR 112
(Vj. TEUR 245). Die sonstigen Riickstellungen betragen TEUR 1.339 (Vj. TEUR 446). Neben
Abschluss- und Priifungsgebiihren beinhalten sie im Wesentlichen Zinsverpflichtungen gegen
ber den Anlegern in Bezug auf das vierte Quartal 2023 sowie laufende Zinsverpflichtungen
aus 2024. -

Bis zum Abschlussstichtag wurden Inhaberschuldverschreibungen in Héhe von TEUR 25.234
(Vj. TEUR 25.234) platziert und unter den Verbindlichkeiten als Anleihen ausgewiesen.

Das bilanzielle Eigenkapital der Gesellschaft reduzierte sich aufgrund des fiir das Geschafts-
jahr ausgewiesenen Jahresfehlbetrags von TEUR -1.073 auf TEUR -20.389. Es setzt sich aus
dem gezeichneten Kapital (Stammkapital) von TEUR 25, dem Verlustvortrag von
TEUR 19.340 und dem Jahresfehlbetrag des Geschéftsjahres von TEUR 1.073 zusammen.
Die Eigenkapitalquote (Verhaltnis des Eigenkapitals zur Bilanzsumme) reduzierte sich insbe-
sondere aufgrund des Jahresfehlbetrages von -74,36 % auf -76,09%.

Die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft war im Geschéftsjahr 2024 jederzeit gegeben.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sanken infolge der im Geschéftsjahr, im Vergleich
zum Vorjahr niedrigeren, notwendigen Wertberichtigung auf die Darlehensforderung gegen-
iiber der SCF2 (TEUR 1.860) auf insgesamt TEUR 2.168 (Vj. TEUR 20.891). Sie beinhalten
neben der o.g. Aufwendungen fiir Wertberichtigungen vor allem die Administrationskosten,



Kosten fiir die Anlegerverwaltung, Abschluss- und Prufungskosten sowie Rechts- und Steuer-
beratungskosten und Kosten der Mittelverwendungskontrolle.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr werden sonstige Zinsen und &hnliche Ertrége in Hohe von
TEUR 2.736 (Vj. TEUR 3.088) ausgewiesen, die den Zinsertrag der Gesellschaft aufgrund des
an die SCF2 ausgereichten Darlehen darstellen.

Die Zinsen und dhnlichen Aufwendungen betragen TEUR 1.641 (Vj. TEUR 2.032) und enthal-
ten vor allem die Zinsen an die Anleger.

Die Gesellschaft schloss das Geschéftsjahr mit einem Jahresfehlbetrag in Hohe von
TEUR 1.073 (Vj. TEUR 19.365) ab.

lll. Prognosebericht

Die Gesellschaft plant das aus der Emission der nachrangigen Namensschuldverschreibun-
gen eingeworbene Kapital weiterhin entsprechend ihrem Unternehmensgegenstand in Form
von Beteiligungen sowie in Form von Finanzvergaben jeweils im Bereich der Projektentwick-
lungen oder der Zwischenfinanzierung von Immobilien zu investieren. Die Investitionen erfol-
gen mittels Ausreichung von Darlehen.

Aufgrund der abgeschlossenen Platzierungsphase ist mit keiner weiteren Erhdhung des Zeich-
nungsvolumens zu rechnen. Dienstleistungsvertrage wurden im Wesentlichen an der Héhe
des eingeworbenen Schuldverschreibungskapitals ausgerichtet. Fiir das Geschéftsjahr 2025
geht die Geschaftsfiihrung von einem gegentiber 2024 vergleichbaren Jahresergebnis aus,
wenngleich die gesamtwirtschaftliche Entwicklung voraussichtlich nicht zu einem positiven
Jahresergebnis flihren wird.

Die Geschaftsfuhrung geht daher davon aus, dass es aufgrund der kontinuierlich laufenden
Risikoanalyse der SCF2 und aller Projektgesellschaften weiterhin zu Zahlungsverzégerungen
bei der jahrlichen Verzinsung, sowie der Ruckzahlung des Nominalbetrages der Vermdgens-
anlage an die Anleger kommen kann.

IV. Risiko- und Chancenbericht
1. Angaben zum Risikomanagement

Ein zentrales Element des Risikomanagements fiir die Gesellschaft ist die Liquiditatsplanung,
da Risiken resultierend aus den Vermégensgegensténden eine direkte Auswirkung auf die Li-
quiditatsplanung haben kénnen. Die systematische Auseinandersetzung mit den Risiken der
Gesellschaft filhrt somit zu einer standigen Uberpriifung und Anpassung der Liquiditatspla-
nung, wahrend die Liquiditatsplanung selbst Basis fur das Management bestimmter Risiken
ist. Faktoren, die bei der Liquiditdtsplanung einbezogen werden, sind beispielsweise die ge-
planten Einnahmen und Ausgaben der Gesellschaft. Die ermittelten Auswirkungen der Risiken
auf die Liquiditatsplanung werden regelméaRig auf Aktualitat gepruft und angepasst. Neben
Risiken, die eine direkte Auswirkung auf den Liquiditatsplan haben, gibt es Risiken, deren Wir-
kung auf den Liquiditatsplan nicht unmittelbar definier- und/oder beschreibbar ist. Hierzu zah-
len Giberwiegend operationelle Risiken wie der Ausfall administrativer Partner.

2. Risikobericht



Im Folgenden werden die mit der kiinftigen Entwicklung verbundenen bekannten und als we-
sentlich erachteten Risiken detailliert dargestelit. Die aufgefiihrten Sachverhalte kénnen sich
in erheblichem MaRe negativ auf Geschéfts-, Ertrags-, Finanz- und Vermégenslage auswirken.
Die Risiken kénnen sich auch kumuliert verwirklichen und somit die negativen Auswirkungen
auf die Gesellschaft verstarken. Die Reihenfolge der nachfolgend aufgefiihrten Risiken stellt
weder eine Aussage Uber deren Eintrittswahrscheinlichkeit noch tiber das AusmaR ihrer po-
tenziellen Auswirkungen dar.

Marktrisiken und allgemeine wirtschaftliche Entwicklung

Das Ergebnis der Gesellschaft ist, wie die meisten unterehmerischen Beteiligungen, in er-
heblichem MaRe von der Entwicklung der relevanten Méarkte und der allgemeinen wirtschaftli-
chen Entwicklung abhéngig. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich die weltweite,
européische oder deutsche Wirtschaftslage oder Konjunktur negativ entwickeln. Eine solche
Entwicklung und insbesondere eine negative Entwicklung der Immobilien- und Finanzierungs-
markte kénnten sich negativ auswirken und zur Verringerung oder zum Ausfall geplanter Zins-
ertrage fuhren. Es besteht zudem das Risiko einer erhdhten Inflation, welche auch den Real-
wert der Immobilien und den Ertrag, der hieraus erwirtschaftet werden soll, beeinflussen
kénnte, was wiederum eine Verringerung oder Aufzehrung der geplanten Ertrége zur Folge
hatte.

Bonitiats- und Liquiditatsrisiken

PlangemaR erwirtschaftet die Gesellschaft ihre Einkiinfte ausschlieBlich aus der Verzinsung
ausgereichter Darlehen. Entscheidend fiir das Ergebnis ist daher, ob die Darlehensnehmerin
in der Lage sein wird, ihre Verpflichtungen aus dem Darlehen vertragsgeméf nachzukommen.
Die Bonitat und die Liquiditat der Darlehensnehmerin hangt im Ergebnis entscheidend davon
ab, ob die Immobilienentwicklungen erfolgreich durchgefiihrt werden und sie hieraus genu-
gend Liquiditatsriickflisse erzielt, um neben ihren sonstigen Aufwendungen und Verbindlich-
keiten auch den Kapitaldienst hinsichtlich des Darlehens zu bedienen.

Entwicklungen auf dem Immobilien- und Finanzierungsmarkt

Der Immobilienmarkt in Deutschland und Osterreich wird von unterschiedlichen Rahmenbe-
dingungen gepragt. Anderungen des lokalen oder deutschlandweiten Immobilien- und/oder
Finanzierungsmarkts, eine Verschlechterung der volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen
und/oder der Bauindustrie kénnen generell zu Kostensteigerungen oder Absatzschwierigkei-
ten filhren, sodass das Risiko besteht, dass Immobilienentwicklungsvorhaben nicht oder nicht
wie geplant akquiriert, finanziert, durchgefuhrt und/oder verwertet werden kénnen oder sich
anders entwickeln als geplant. Dies kann nachteilige Auswirkungen auf das geschéftliche Er-
gebnis zur Folge haben.

3. Chancenbericht

Der Wohnimmobilienmarkt ist durch eine nach wie vor fundamental solide Nachfrageseite und
die sehr geringen Neubauaktivitéten gepragt. Daraus ergeben sich Chancen fir Immobilienin-
vestitionen. 2023 verteuerten sich erstmals seit Jahren die Mieten stérker als die Eigentums-
wohnungspreise  aufgrund  hoher  Immobilienpreise und des  angespannten



Mietwohnungsmarkts. Auch im Jahr 2024 sei ein stérkerer Anstieg der Mieten zu beobach-
ten.”® Der Druck auf die Mieten halt wegen des Bevdélkerungswachstums und des sinkenden
Leerstands an. Nach Angaben von Destatis wiirde die Bevolkerung Deutschlands bei mode-
rater Entwicklung der Geburtenhaufigkeit und Lebenserwartung sowie einer jéhrlichen Netto-
zuwanderung von durchschnittlich 290.000 Personen bis 2031 auf 85 Millionen wachsen. '

Gleichzeitig ist die Entwicklung auf dem Immobilienmarkt durch einen deutlichen Ruckgang
der Baugenehmigungen und -fertigstellungen geprégt.”® Neubauvorhaben gingen sowohl im
Wohnbereich als auch bei Biirogebduden spirbar zuriick. Im Jahr 2024 sind demnach 14,4%
weniger Wohnungen fertiggestellt worden. Die Neubauliicke weitet sich damit deutlich aus,
wodurch der Angebotsengpass weiter zunimmt. Insbesondere die Zahl der Baugenehmigun-
gen ist ein wichtiger Fruhindikator fur die zukiinftige Bauaktivitét, da Baugenehmigungen ge-
plante Bauvorhaben darstellen. Das riickldufige Neubaugeschehen eréffnet wiederum die
Méglichkeit, durch gezielte Investitionen in ausgewahlte Projektentwicklungen von einem wei-
terhin bestehenden Nachfragetberhang zu profitieren.

Die wirtschaftliche Entwicklung ist — insbesondere auch mit Blick auf die Immobilienmarkte —
maRgeblich von der Zinsentwicklung abhéngig. Zwar gingen die Kapitalmarkt- und Kreditzin-
sen nach Angaben des ifo-Schnelldienstes gegen Jahresende 2024 bereits leicht zurlick’®,
allerdings war eine vollstandige Erholung noch nicht absehbar. Die Weltkonjunktur durfe auch
im Jahr 2025 sowie 2026 auf einem moderaten Expansionskurs bleiben.

Positive Impulse fiirr den Immobilienmarkt gingen hingegen von der riicklaufigen Inflation aus.
Im Jahr 2024 sind Arbeitslosigkeit und Unterbeschaftigung angestiegen. Die gemeldete Nach-
frage nach neuen Mitarbeitenden sei in 2024 auf einem historischen Tiefstand gewesen."” Die
Reallohnentwicklung im Jahr 2024 ist die stérkste seit 2008. Demnach sind die Reallbhne in
2024 um 3,1% gestiegen.’® Steigende Realléhne und eine stabile Erwerbslage erhéhen die
Finanzierbarkeit von Wohnraum, was sich mittel- bis langfristig positiv auf die Immobiliennach-
frage — insbesondere im Eigentumssegment — auswirken kann. Gleichzeitig stérken sinkende
Inflationsraten das Vertrauen von Investoren und Marktakteuren in eine wirtschaftliche Stabili-
sierung.

Nach den kraftigen Zinserhéhungen der filhrenden Notenbanken mehrten sich gegen Jahres-
ende 2024 die Erwartungen an erste Zinssenkungen und eine Entlastung bei den Finanzie-
rungskosten. Das angespannte Finanzierungsumfeld erdffnete zugleich Chancen fur alterna-
tive Kapitalgeber, um Finanzierungsliicken zu schlieRen.

Fur Investoren und private Kapitalanleger bietet sich die Méglichkeit, die langfristige Preisent-
wicklung am Immobilienmarkt und die allgemeine wirtschaftliche Unsicherheit durch das Wahr-
nehmen von Einstiegsgelegenheiten zu nutzen.

13 Wohnimmobilienmarkt Deutschland 2024 | BNP Paribas Real Estate

14 Zukinftige Bevdlkerungsentwicklung - Statistisches Bundesamt (destatis.de)

15 Pressemitteilung Nr. 183 vom 23.05.2025 ,14,4% weniger fertiggestellte Wohnungen im Jahr 2024“ (destatis.de)
16 ifo Schnelldienst, Sonderausgabe Jahrgang Dezember 2024, s. 5ff

17 Jahresrickblick 2024 (arbeitsagentur.de)

18 Pressemitteilung Nr. 072 vom 26.02.2025 ,Realléhne im jahr 2024 um 3,1% gestiegen (destatis.de)



4. Gesamtaussage

Bestandsgefihrdende Risiken sind unter Beriicksichtigung der prognostizierten Geschéftsen-
twicklung sowie der Anleihebedingungen nicht gegeben. Nach dem Bilanzstichtag ergaben
sich keine nennenswerten Risiken, die einen wesentlichen Einfluss auf den Fortbestand der
Gesellschaft haben kénnten.

Die dargesteliten Risiken und solche, die uns noch nicht bekannt sind oder bis zum jetzigen
Zeitpunkt als unwesentlich eingeschétzt wurden, konnten einen negativen Einfluss auf unsere
Prognosen haben.

Bericht (iber die gezahlten Vergiitungen

Die Gesellschaft hat im Geschéftsjahr 2024 keine Mitarbeiter beschaftigt und somit keine Ver-
giitungen, variable Vergitungen oder Gewinnbeteiligungen an Mitarbeiter gezahit.

Die Gesamtsumme der von der Gesellschaft im Geschéftsjahr 2024 gezahlten Vergltung an
Gesellschafter bzw. diesen Personen, oder Fiihrungskrafte und Mitarbeiter deren berufliche
Tatigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil der Gesellschaft auswirkt, betragt jeweils
EUR 0,00 (Vj. EUR 0,00).

Hamburg, den 1. September 2026

Geschaftsfiuhrer



