




 

 BILANZ  

    
 Stern Immobilien AG 

Grünwald 
 

    
 zum  
  

AKTIVA 31. Dezember 2016 PASSIVA 
  
 

     
 

  
  Geschäftsjahr Vorjahr 
 EUR EUR EUR 
    

A. Anlagevermögen    
    

I. Immaterielle Vermögens- 
gegenstände    

    
1. geleistete Anzahlungen  36.149,03 23.921,03 

    
II. Sachanlagen    

    
1. andere Anlagen, Betriebs- und 

Geschäftsausstattung  56.027,00 9.604,00 
    

III. Finanzanlagen    
    

1. Anteile an verbundenen 
Unternehmen 19.102.953,44  25.313.402,60 

2. Beteiligungen 2.169.123,57  1.188.408,74 
3. sonstige Ausleihungen   3.283.250,00 24.555.327,01 3.000.000,00 

    
B. Umlaufvermögen    

    
I. Vorräte    

    
1. unfertige Erzeugnisse, 

unfertige Leistungen  150.000,00 0,00 
    

II. Forderungen und sonstige 
Vermögensgegenstände    

    
1. Forderungen aus Lieferungen 

und Leistungen 1.515.865,43  1.666.533,57 

 
  Geschäftsjahr Vorjahr 
 EUR EUR EUR 
    

A. Eigenkapital    
    

I. Gezeichnetes Kapital  1.756.373,00 1.756.373,00 
    

II. Kapitalrücklage  3.278.511,30 3.278.511,30 
    

III. Gewinnrücklagen    
    

1. andere Gewinnrücklagen  578.608,77 578.608,77 
    

IV. Bilanzgewinn  15.273.149,22 14.083.041,40 
 - davon Gewinnvortrag 

EUR 14.083.041,40 
(EUR 10.963.030,71)    

    
B. Rückstellungen    

    
1. Steuerrückstellungen 743.872,89  0,00 
2. sonstige Rückstellungen 159.119,54 902.992,43 431.297,14 

    
C. Verbindlichkeiten    

    
1. Anleihen 17.650.000,00  17.250.000,00 

 - davon mit einer Restlaufzeit 
von mehr als einem Jahr 
EUR 17.650.000,00 
(EUR 17.250.000,00)    

2. Verbindlichkeiten gegenüber 
Kreditinstituten 3.113.433,47  8.878.085,08 

 
             
    
Übertrag 1.515.865,43 24.797.503,04 31.201.869,94 

 
             
    
Übertrag 20.763.433,47 21.789.634,72 46.255.916,69 



 

 BILANZ  

    
 Stern Immobilien AG 

Grünwald 
 

    
 zum  
  

AKTIVA 31. Dezember 2016 PASSIVA 
  
 

     
 

  
  Geschäftsjahr Vorjahr 
 EUR EUR EUR 
    
Übertrag 1.515.865,43 24.797.503,04 31.201.869,94 
    

2. Forderungen gegen verbundene 
Unternehmen 24.160.535,43  21.744.248,28 

3. Forderungen gegen Unternehmen, 
mit denen ein Beteiligungs- 
verhältnis besteht 1.122.899,87  378.586,74 

4. sonstige Vermögensgegenstände   3.851.988,86 30.651.289,59 7.263.119,58 
    

III. Kassenbestand, Bundesbank- 
guthaben, Guthaben bei 
Kreditinstituten und Schecks  6.375.247,75 2.202.312,84 

    
C. Rechnungsabgrenzungsposten  64.991,20 56.893,57 

 
  Geschäftsjahr Vorjahr 
 EUR EUR EUR 
    
Übertrag 20.763.433,47 21.789.634,72 46.255.916,69 
    
 - davon mit einer Restlaufzeit 

bis zu einem Jahr 
EUR 3.095.032,20 
(EUR 8.878.085,08)    

 - davon mit einer Restlaufzeit 
von mehr als einem Jahr 
EUR 18.401,27 (EUR 0,00)    

3. Verbindlichkeiten aus 
Lieferungen und Leistungen 230.080,10  636.968,24 

 - davon mit einer Restlaufzeit 
bis zu einem Jahr 
EUR 230.080,10 
(EUR 636.968,24)    

4. Verbindlichkeiten gegenüber 
verbundenen Unternehmen 12.483.655,74  7.201.262,36 

 - davon mit einer Restlaufzeit 
bis zu einem Jahr 
EUR 12.483.655,74 
(EUR 7.201.262,36)    

5. sonstige Verbindlichkeiten   6.622.227,55 40.099.396,86 8.752.883,66 
 - davon gegenüber 

Gesellschaftern EUR 0,00 
(EUR 672.219,49)    

 - davon aus Steuern 
EUR 21.782,10 (EUR 8.094,42)    

 - davon im Rahmen der 
sozialen Sicherheit EUR 0,00 
(EUR 283,06)     

          
    
Übertrag  61.889.031,58 62.847.030,95 

 
          
    
Übertrag  61.889.031,58 62.847.030,95 



 

 BILANZ  

    
 Stern Immobilien AG 

Grünwald 
 

    
 zum  
  

AKTIVA 31. Dezember 2016 PASSIVA 
  
 

     
 

 
  Geschäftsjahr Vorjahr 
 EUR EUR EUR 
    
Übertrag  61.889.031,58 62.847.030,95 
    

 
  Geschäftsjahr Vorjahr 
 EUR EUR EUR 
    
Übertrag  61.889.031,58 62.847.030,95 
    
 - davon mit einer Restlaufzeit 

bis zu einem Jahr 
EUR 2.904.358,70 
(EUR 4.432.239,82)    

 - davon mit einer Restlaufzeit 
von mehr als einem Jahr 
EUR 3.717.868,85 
(EUR 4.320.643,84)      

          
    
  61.889.031,58 62.847.030,95 
          

 
          
    
  61.889.031,58 62.847.030,95 
          
    
     



 

   

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG vom 01.01.2016 bis 31.12.2016 
  
Stern Immobilien AG 
Grünwald 
  
 

  
 

  Geschäftsjahr Vorjahr 
 EUR EUR EUR 
    

1. Umsatzerlöse  896.692,55 129.748,99 
    

2. 
 
 

Erhöhung des Bestands an 
fertigen und unfertigen 
Erzeugnissen    150.000,00   49.360,50- 

    
3. Gesamtleistung  1.046.692,55 80.388,49 

    
4. 

 
sonstige betriebliche 
Erträge  1.304.291,98 928.954,65 

    
5. Materialaufwand    
a) 
 
 

Aufwendungen für Roh-, 
Hilfs- und Betriebsstoffe 
und für bezogene Waren 830.022,96  0,00 

b) 
 

Aufwendungen für bezogene 
Leistungen 218.453,00 1.048.475,96 11.213,20 

    
6. Personalaufwand    
a) Löhne und Gehälter 334.231,44  382.675,14 
b) 
 
 
 

soziale Abgaben und 
Aufwendungen für 
Altersversorgung und 
für Unterstützung   21.127,46 355.358,90 23.669,24 

    
7. Abschreibungen    
a) 
 
 

auf immaterielle Vermögens- 
gegenstände des Anlage- 
vermögens und Sachanlagen  25.703,94 19.512,00 

    
8. 

 
sonstige betriebliche 
Aufwendungen  10.124.601,60 3.065.315,80 

    
9. Erträge aus Beteiligungen  15.194.361,45 6.755.444,72 

 - davon aus verbundenen 
Unternehmen EUR 15.194.361,45 
(EUR 6.755.444,72)    

    
10. 

 
 
 
 

auf Grund einer Gewinn- 
gemeinschaft, eines 
Gewinnabführungs- oder 
Teilgewinnabführungsvertrags 
erhaltene Gewinne            5.413,74     5.477,34 

 
 
Übertrag              5.996.619,32     4.267.879,82 
 
 
 
 
 



 

   

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG vom 01.01.2016 bis 31.12.2016 
  
Stern Immobilien AG 
Grünwald 
  
 

  
 

 
 
 
Übertrag              5.996.619,32     4.267.879,82 
 
 
    

11. 
 
 

Erträge aus anderen 
Wertpapieren und Ausleihungen 
des Finanzanlagevermögens  283.250,00 0,00 

    
12. 

 
sonstige Zinsen und ähnliche 
Erträge  1.015.852,14 1.087.784,09 

 - davon aus verbundenen 
Unternehmen EUR 952.395,83 
(EUR 1.039.622,24)    

    
13. 

 
 
 

Abschreibungen auf 
Finanzanlagen und auf 
Wertpapiere des 
Umlaufvermögens  3.097.315,98 60.000,00 

 - davon außerplanmäßige 
Abschreibungen 
EUR 3.097.315,98 
(EUR 60.000,00)    

    
14. 

 
Zinsen und ähnliche 
Aufwendungen  2.261.309,28 2.129.496,66 

 - davon an verbundene 
Unternehmen EUR 464.487,02 
(EUR 233.057,33)    

    
15. 

 
Steuern vom Einkommen und 
vom Ertrag    746.674,38   20.737,52 

    
16. Ergebnis nach Steuern  1.190.421,82 3.145.429,73 

    
17. sonstige Steuern  314,00 25.419,04 

          
    

18. Jahresüberschuss  1.190.107,82 3.120.010,69 
    

19. 
 
Gewinnvortrag aus 
dem Vorjahr  14.083.041,40 10.963.030,71 

          
    

20. Bilanzgewinn  15.273.149,22 14.083.041,40 
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Zusammengefasster Lagebericht für das Geschäftsjahr 2016 
 
 

Der Konzernlagebericht wurde gemäß § 315 Abs. 3 HGB i.V.m. § 298 Abs. 3 HGB mit dem 

Lagebericht der Stern Immobilien AG zusammengefasst, weil die Lage der Stern Immobilien 

AG als strategische Management- und Finanzholdinggesellschaft maßgeblich von der Lage 

des Konzerns geprägt wird.  

 
A. Grundlagen des Unternehmens / Konzerns 

 
1. Geschäftsmodell 

 
Die Stern Immobilien AG hält überwiegend mehrheitliche bzw. alleinige Beteiligungen 

an ausgewählten Immobilien an attraktiven Standorten und konzentriert sich auf die 

Wert- und Ertragsoptimierung und den anschließenden Verkauf. Die Stern Immobilien 

Gruppe ist spezialisiert auf Wohn- und Geschäftshäuser, Wohnungen und Grundstücke 

und wickelt Immobilientransaktionen im bis zu zweistelligen Millionenbereich ab. 

 

Die Stern Immobilien AG ist aktiver Manager eines Immobilienportfolios mit Fokus auf 

Veredelung der einzelnen Objekte. Bereits bei der Objektidentifizierung werden Er-

tragspotenziale, wie etwaige Flächenerweiterungen durch neue Baurechte, Aufdecken 

von Mietpotenzialen und / oder Nutzungsänderungen, ermittelt. Die Umsetzung dieser 

Maßnahmen orientiert sich an einer ausführlichen Bewertung des Chancen-Risiko-

Verhältnisses. Danach erfolgt die Verwertung.  

 

Dadurch positioniert sich die Gesellschaft zwischen Projektentwicklung und Bestands-

haltung. Das Risikoprofil ist damit geringer als bei einem klassischen Projektentwickler 

bzw. Bauträger. Mit dem aktiven Verwalten und Optimieren des Immobilienportfolios 

plant die Stern Immobilien AG eine Rendite auf das eingesetzte Kapital, die deutlich 

höher liegt als bei einer langjährigen Bestandshaltung.  
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2. Organisationsstruktur 
 

Rechtliche Konzernstruktur 
 

Die Stern Immobilien AG ist die strategische Management- und Finanzholdinggesell-

schaft der Stern Immobilien Gruppe und nimmt die zentrale Leitungsfunktion wahr. Sie 

ist keine börsennotierte Gesellschaft und unterliegt nicht den Regelungen des 

§ 161 AktG. Zur Einhaltung der entsprechenden Regelungen ist die Stern Immobilien 

AG nicht verpflichtet und wendet sie daher nicht an. Die Stern Immobilien AG ist im 

m:access der Börse München unter Wertpapierkennnummer A13SSX gelistet. Am 

3. Juli 2016 trat die Marktmissbrauchsverordnung in Kraft, deren Regelungen in allen 

Mitgliedstaaten unmittelbar auch für Freiverkehrsemittenten gelten. 

 

Das gesamte operative Geschäft wird in den jeweiligen Beteiligungsgesellschaften 

durchgeführt. Diese Beteiligungsgesellschaften sind reine Projektgesellschaften, deren 

Geschäftszweck jeweils das Halten und Verwerten von Immobilien ist. Bei den Beteili-

gungsgesellschaften handelt es sich um Gesellschaften mit Sitz in Deutschland, Öster-

reich, der Türkei und Rumänien. 

 

Geschäftsfelder  
 
Die Stern Immobilien Gruppe ist überwiegend in München und Umgebung, Kitzbühel 

und Umgebung sowie in Istanbul (Türkei) und Klausenburg (Rumänien) tätig. Es han-

delt sich dabei um Städte bzw. Regionen, die in den jeweiligen Ländern zu den attrak-

tivsten Immobilienstandorten zählen und stark nachgefragt werden. Die Stern Immobi-

lien AG verfügt in diesen Märkten über ein gewachsenes Netzwerk, um entwicklungs-

fähige Immobilien zu erwerben, zu entwickeln und zu verwerten. Der Immobilienbe-

stand umfasst derzeit Wohn- und/oder Geschäftshäuser, Wohnungen und Grundstücke 

vorwiegend in guten und sehr guten Lagen in und um München, exklusive Villen sowie 

Grundstücke in Kitzbühel und Umgebung sowie Grundstücke in Istanbul und Klausen-

burg. Auch Gewerbeobjekte, für die eine künftige Nutzung als Wohnimmobilien vorge-

sehen ist, befinden sich im Bestand. Immobilien, deren Verwertung nicht kurzfristig ge-

plant ist, werden in der Tochtergesellschaft Stern Real Estate AG gebündelt, an der die 

Stern Immobilien AG mit 95 % beteiligt ist. 
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B. Wirtschaftsbericht 
 

1. Wirtschaftliches Umfeld 
 
Die Stern Immobilien Gruppe ist derzeit in München und Umgebung, Kitzbühel und 

Umgebung sowie Istanbul und Klausenburg tätig. 

 

In 2016 war die konjunkturelle Lage in Deutschland durch ein solides und stetiges 

Wirtschaftswachstum gekennzeichnet. Das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt (BIP) 

war um 1,9 % höher als im Vorjahr. Das Wachstum des BIP lag in den beiden voran-

gegangenen Jahren in einer ähnlichen Größenordnung: 2015 um 1,7 % und 2014 um 

1,6 %. Ausschlaggebend für die weiter positive Entwicklung im Jahr 2016 waren die 

preisbereinigt um 2 % gestiegenen privaten Konsumausgaben sowie der Anstieg der 

staatlichen Konsumausgaben um 4,2 %. Dieser Anstieg ist unter anderem auf die hohe 

Zuwanderung von Schutzsuchenden und die daraus resultierenden Kosten zurückzu-

führen. Insgesamt legten die Konsumausgaben um 2,5 % zu und waren in 2016 die 

größte, jedoch nicht die einzige Stütze des deutschen Wirtschaftswachstums. Einen 

Anteil trugen auch die Investitionen bei. So stiegen die preisbereinigten Bauinvestitio-

nen im Jahr 2016 kräftig um 3,1%, was vor allem an höheren Investitionen für Wohn-

bauten lag. (Quelle: Statistisches Bundesamt; Pressemitteilung vom 12. Januar 2017 - 

010/17 -) 

 

Die österreichische Wirtschaft ist 2016 um 1,5 % gewachsen. Diese fiel damit deutlich 

kräftiger aus als in den beiden Vorjahren. Im produzierenden Sektor erzielte die Her-

stellung von Waren mit einem Plus von 1,8 % das kräftigste reale Wachstum, während 

die Energieversorgung einen kräftigen realen Rückgang um 4,9% verzeichnete. Entge-

gen dem Trend der letzten Jahre verzeichnete der Bau einen realen Zuwachs von 

1,1%. Auf der Seite der Verwendung war ein deutlicher Impuls der Binnennachfrage zu 

beobachten. Mit dem Konjunkturaufschwung wächst die Beschäftigung weiter kräftig. 

(Quelle: STATISTIK AUSTRIA, Bundesanstalt Statistik Österreich, Stand 31.05.2017, 

WIFO Prognose März 2017). 

 

Das Wirtschaftswachstum in der Türkei blieb im Jahr 2016 mit 2,9 % hinter den Raten 

der Vorjahre zurück (2015: 4 %). Durch den Rückgang des Zustroms von ausländi-

schen Touristen um rund 30 % verzeichnete insbesondere der Tourismussektor, der 

2015 noch 12,9 % zum BIP beitrug, empfindliche Einbußen. Das Leistungsbilanzdefizit 

der Türkei bleibt ausgeprägt und betrug im Jahr 2016 ca. 4,3 % des BIP. Die türkische 

Industrie ist nach wie vor sehr abhängig von importierter Energie und Rohstoffen. Zum 
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Ausgleich ihrer Leistungsbilanz ist die Türkei in hohem Maße abhängig von ausländi-

schen Kapitalzuflüssen. Die türkische Regierung plant diverse Maßnahmen und Re-

formen zur Verringerung des hohen Leistungsbilanzdefizites, wie zum Beispiel die Ver-

ringerung der Abhängigkeit von ausländischer Energie u.a. durch die verstärkte Nut-

zung von erneuerbaren Energien, den Bau von zwei Atomkraftwerken, die Stärkung ih-

rer Industrieproduktion sowie die Förderung ihrer Exportwirtschaft. Der Wertverlust der 

Lira schürt die Inflation, die nach 7,7 % im Jahr 2015 auf 8,5 % im Jahr 2016 gestiegen 

ist und damit deutlich über dem längerfristigen Inflationsziel der Notenbank (6,5%) 

liegt. Die Sparquote (2016: 12,6 % des BIP) ist im internationalen Vergleich sehr nied-

rig. Durch die Förderung von Spareinlagen im privaten Rentenversicherungssystem 

soll die stagnierende Sparquote verbessert und einer Überschuldung entgegengewirkt 

werden. (Quelle: Auswärtiges Amt der Bundesrepublik Deutschland, Juni 2017). 

 

Die rumänische Wirtschaft entwickelte sich auch 2016 weiterhin in nominellen Zahlen 

sehr gut. Lag das Wachstum 2015 bei 3,8 % des BIP, werden für 2016 5,2 % prognos-

tiziert. Wachstumstreiber ist dabei vor allem der Konsum. Offiziell liegt die Arbeitslo-

senquote bei 4,8 % (August 2016). Erfasst wurden hierbei jedoch nur die bei den Ar-

beitsämtern gemeldeten Personen. Viele Rumänen werden durch temporäre Arbeits-

migration, Subsistenzlandwirtschaft und Schwarzarbeit statistisch nicht erfasst. In eini-

gen prosperierende Regionen (Westrumänien, Zentralsiebenbürgen, Bukarest) besteht 

de facto Vollbeschäftigung und es herrscht ein Arbeitskräftemangel.  

 

Der Wechselkurs des RON ist seit 2013 stabil. Die Nationalbank hat im Jahr 2015 

mehrmals den Leitzins gesenkt. Derzeit liegt er bei 1,75 %. Dies ist für Rumänien ein 

historischer Tiefstand. Nach einer Senkung der Mehrwertsteuer und der Energiepreise 

war die Inflation in Rumänien insgesamt rückläufig. Das Inflationsziel der Notenbank 

für 2017 beträgt 3,0 %. 

 

(Quelle: Auswärtiges Amt der Bundesrepublik Deutschland, Januar 2017; Europäische 

Kommission / European Economic Forecast / Winter 2017; 

http://www.onvista.de/news/rumaenische-zentralbank-laesst-leitzins-unveraendert-auf-

rekordtief-54409107) 

 

 

Der Immobilienmarkt in Deutschland setzte auch in 2016 die starke Wachstumsent-

wicklung fort. bulwiengesa hat im jährlich aktualisierten bulwiengesa-Immobilienindex 

für 2016 erneut eine deutliche, segmentübergreifende Preissteigerung von 4,2 % fest-
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stellen können. Somit liegt die Wertentwicklung im zwölften Jahr in Folge im positiven 

Bereich.  

 

Der Wohnungsmarktindex übertrifft das Vorjahresergebnis durch die gestiegenen Prei-

se deutlich (2016: 5,5 %; 2015: 4,8 %). Somit steigt dieser Index auf den höchsten 

Wert nach der Wiedervereinigung. Der Trend zu „Betongold“ wird weiterhin durch den 

Niedrigzins begünstigt. Die Niedrigzinspolitik sorgt noch immer für eine Verknappung 

renditeträchtiger Anlageformen, was weiterhin zu einer Entkopplung von Investment- 

und Mietmärkten und zu einer weiteren Preissteigerung führt. Eine nähere Betrachtung 

verdeutlicht ein differenziertes Wachstum. Die Neubaukaufpreise steigen in A-Städten 

(8,8%) deutlich stärker als in D-Städten (5,5 %). Im Bestandsmietmarkt ist hingegen 

kaum ein Unterschied zwischen den einzelnen Stadttypen feststellbar. Der Gewerbe-

markt hat im deutschlandweiten Durchschnitt von seiner Dynamik eingebüßt. Aus-

schlaggebend hierfür ist das verlangsamte Wachstum im Einzelhandel. Das Projekt-

entwicklungsvolumen in A-Städten wächst auch 2016 konstant. Trotz erster Schwäche-

Anzeichen bleibt der Wohnungsneubau prägend für die deutsche Projektentwicklung.  

(Quelle: bulwiengesa: Projektentwicklerstudie 2016, 2017, bulwiengesa Immobilienin-

dex 2016) 

 

München ist zum wiederholten Mal die Stadt mit der höchsten Lebensqualität in 

Deutschland. Im internationalen Vergleich kann München den vierten Platz behaupten 

(Quelle: Mercer, Quality of Living Ranking, 14.03.2017). Die wirtschaftliche Situation ist 

infolge geringer Arbeitslosigkeit von 3,9 % im Dezember 2016 (Quelle: 

http://www.muenchen.de/aktuell/2017-01/arbeitslosenzahlen-2016-dezember.html) und 

des sehr hohen Kaufkraftindexes von 139,5 seit Jahren unverändert gut (Quelle: GfK 

Kaufkraft Deutschland 2016, 14.12.2015)  

 

Die Einwohnerzahl Münchens lag Ende 2016 bei 1,54 Mio., eine Steigerung um 1,4%. 

Das Wachstum erstreckt sich dabei auf alle Stadtbereiche. Auch wenn der die Steige-

rung im Jahr 2016 im Vergleich zu dem überdurchschnittlich hohen Wachstum im Jahr 

2015 nicht mehr so stark ausgefallen ist, erwartet die Stadt München trotz einer leich-

ten Abschwächung immer noch einen Zuwachs um mehr als 200.000 Einwohner bis 

2030. Damit einhergehend ist von einer weiteren Nachfrage nach Immobilien, insbe-

sondere Wohnimmobilien, auszugehen.  

 

Die Grundstückspreise haben sich in den letzten zehn Jahren fast verdreifacht. Seit 

2010 sind Preiszuwächse von mehr als 10 % pro Jahr zu verzeichnen. Dies ist als we-
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sentliche Ursache für die stetig steigenden Miet- und Kaufpreise in München zu sehen. 

Das Bundesinstitut für Bau-, Stadt-, und Raumforschung (BBSR) hat für 2015 einen 

Wohnbaubedarf mit rund 11.200 festgestellt. Zwar wurden im Zeitraum 2011 bis 2015 

rund 6.7000 neue Wohnungen pro Jahr fertiggestellt und somit deutlich mehr als das 

Niveau der Vorjahre mit rund 4.100 Wohneinheiten. Die Stadt München plant einen 

Anstieg an Haushalten von jährlich rund 8.500. Da dies jedoch unter den durch das 

BBSR ermittelten Zahlen liegt und der Nachfrageüberhang der Vorjahre auszugleichen 

ist, wären eher 15.000 bis 20.000 Wohneinheiten pro Jahr Nachfragegerecht.  

 

Im zweiten Halbjahr 2016 stiegen in München die Mieten im Vergleich zum Vorjahres-

zeitraum um 9,7% auf 17,55 €/qm. Nach moderateren Wachstumsraten in den Jahre 

2014 und 2015 verzeichnet 2016 damit wieder eine höhere Wachstumsrate. München 

zählt damit zu den Großstädten mit den stärksten Mietsteigerungen in Deutschland. In-

folge des vorhandenen Nachfrageüberhangs steigen die Mieten und Kaufpreise für 

Wohnimmobilien seit Jahren. So stiegen auch die Angebotspreise für Eigentumswoh-

nungen auf 6.580 €/qm. Dies entspricht einem Anstieg von 8,2 % im Vergleich zum 

Vorjahreszeitraum. Der Preisanstieg verlief in 2016 zweigeteilt. Im ersten Halbjahr 

2016 ergaben sich Zuwachsraten von 6,7% bezogen auf die Entwicklung zum vorheri-

gen Halbjahr. Dieser Aufwärtstrend schwächte sich im zweiten Halbjahr deutlich ab. Mit 

1,4 % stiegen die Kaufpreise so schwach wie seit 2009 in keinem Halbjahr mehr. Auf-

grund des in München bestehenden Nachfrageüberhangs werden die Preise weiter 

steigen. Vor dem Hintergrund des erreichten Preisniveaus werden geringerer Wachs-

tumsraten als in den Jahren seit 20111 wahrscheinlich werden. (Quelle: JLL: Residen-

tial City Profile München, 2. Halbjahr 2016, Erschienen März 2017)  

 

In Österreich hält der Höhenflug am Immobilienmarkt weiter an. Mit 121.436 Immobili-

enverkäufen wurden 8,3% mehr Immobilienkäufe als im bisherigen Rekordjahr 2015 

getätigt. Der Wert der Immobilienkäufe stieg in 2016 auf 26,6 Mrd. Euro. Dies sind um 

14,2 % mehr als der bisherige Wert in 2015 und ein Drittel mehr als 2014. In Tirol stie-

gen die Verkaufszahlen leicht stärker als im Bundesdurchschnitt ( + 14,7%). Ein Viertel 

der Tirol Immobilien-Millionen flossen in Kitzbühel (717 Mio. Euro). Kitzbühel liegt in 

der Umsatzstatistik nicht grundlos an der Spitze, denn die 6 teuersten in Tirol verkauf-

ten Objekte stehen allesamt in Kitzbühel. In 2016 hatten allein fünf Verkäufe von luxu-

riösen Villen in Kitzbühel eine Kaufpreissumme von annähernd 70 Mio. Euro. Bei vor-

genannten Transaktionszahlen und Werten sind nur übliche Kauftransaktionen berück-

sichtigt. Verkäufe, welche als sogenannte „Share Deals“ abgewickelt werden und im-

mer beliebter werden, sind hierin nicht umfasst. Diese Share Deals sind im Grundbuch 
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nicht ersichtlich, machen aber inzwischen einen erheblichen Anteil am Immobilienum-

satz aus. 

 

(Quelle: RE/MAX-ImmoSpiegel 2016, 01.03.2017; https://www.remax.at 

/presse/immospiegel/gesamtmarkt#tirol; Streifzug Kitzbühel, Ausgabe 12/2016) 

 

Mit einer Einwohnerzahl von 15,3 Millionen in 2016 ist die Provinz Istanbul die bevölke-

rungsreichste Stadt in der Türkei und eine der größten Städte weltweit. Mit der ständig 

steigenden Einwohnerzahl steigt die Nachfrage nach Wohnungen und entsprechend 

der Preis. Von Februar 2016 bis Februar 2017 erhöhte sich die Preise am Istanbuler 

Immobilienmarkt um 2,79 %. Im Bereich der sog. „Branded Projects“ gab es auf der 

asiatischen Seite einen Anstieg von 0,61 %, wohingegen der Anstieg auf der europäi-

schen Seite mit 0,06% sehr moderat ausfällt. (Quelle: GYODER: Reidin-Gyoder New 

Home Price Index: February 2017).  

 

In der von PWC veröffentlichten Studie Emerging Trends in Real Estate Europe 2017 

ist Istanbul um 19 Plätze auf Rang 28 eingebrochen. Seitens der Investoren sind vor 

allem die Terroranschläge und der Putschversuch die Gründe, weshalb die Stadt ge-

mieden wird. Auch wenn die Bevölkerung auf Terroranschläge gefasst war, wurde mit 

einem Putschversuch nicht gerechnet. Diese Umstände schrecken internationale In-

vestoren ab. Unabhängig etwaiger Investitionen aus dem Mittleren Osten und einzelner 

Investments vermögender Privatinvestoren, fehlen in der Türkei derzeit institutionelle 

Investoren. Auch wenn die demographischen Rahmenbedingungen sowie ein starker 

Bankensektor und eine verstärkte Wirtschaftsbelebung durch die Regierung vorhanden 

sind, werden internationale Investoren die Türkei bis zur Rückkehr zu einer Stabilität 

noch meiden. (Quelle: PWC Emerging Trend in Real Estate, New market Realities, Eu-

rope 2017, S. 61) 

 

Das Immobilieninvestmentvolumen in Rumänien beträgt 890 Millionen Euro und liegt 

damit 35 % über dem für 2015 registrierten Volumen. Innerhalb Rumäniens hat sich 

Klausenburg im Immobilienmarkt etabliert. Das Potential der Stadt liegt nicht allein ih-

rem Status als regionale Hauptstadt, sondern auch an der starken Entwicklung be-

stimmter Schlüsselindustrien, wie z.B. dem IT- Bereich und der Medizintechnik. Klau-

senburg ist während der letzten Jahre in der IT-Branche als das rumänische „Silicon 

Valley“ bekannt geworden. Im ersten Halbjahr 2016 ist die Nachfrage nach Gewerbe-

flächen um 7 % im Vergleich zum Vorjahreszeitraum gestiegen. Diese beweist, dass 

Klausenburg nach Bukarest die in diesem Segment die attraktivste Stadt in Rumänien 
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darstellt. Ebenso ist Klausenburg nach Bukarest die zweitwichtigste Universitätsstadt 

des Landes (Quellen: DTZ Echinox, Romania Office Market Regional Cities 2016). 

Gemäß dem Forbes Ranking der besten Business-Städte in Rumänien hat Klausen-

burg den 2 Rang nach Bukarest belegt (http://www.codespring.ro/news/forbes-best-

cities-2016-cluj-napoca-ranked-2nd; http://www.forbes.ro/articles/forbest-best-cities-

2016-locul-2-cluj-napoca-ascensiunea-continua-53906��� Diese positiven Vorausset-

zungen führen zu einer hohen Nachfrage nach qualitativ hochwertigen Wohnungen.  

 

2. Geschäftsverlauf 
 

Die Geschäftstätigkeit der Stern Immobilien Gruppe verlief im Geschäftsjahr 2016 wei-

ter positiv. Die in den Vorjahren erarbeiteten Grundlagen wurden gefestigt und weiter 

optimiert und die Verwertung von Projekten vorbereitet.  

 

Die im Mai 2013 begebene Anleihe der Stern Immobilien AG wurde auf ein Emissions-

volumen von EUR 17,45 Mio. erhöht. Die Inhaber-Teilschuldverschreibung mit einer 

Laufzeit bis Mai 2018 notiert am Entry Standard der Frankfurter Wertpapierbörse und 

im Segment m:access der Börse München. Weiterhin wurde im Juli 2016 eine Short-

Term Anleihe in Höhe von T-EUR 200 mit einer Laufzeit bis zum 31.01.2018 begeben.  

 

Die Ratingagentur SCOPE hat mit Meldung vom 21. März 2016 das Rating der Anleihe 

der Stern Immobilien AG mit BBB- mit einem stabilen Ausblick bestätigt.  

 

Für das im Jahr 2014 erworbene ca. 4.300 qm große Grundstück in Grünwald wurde 

die bestehende Baugenehmigung weiter optimiert und eine Tektur für die Errichtung 

von 14 Doppelhaushälften genehmigt.  

 

Die für das am Isarhochufer in Grünwald gelegene Grundstück (ca. 3.400 qm) einge-

reichte Planung wurde in 2016 genehmigt.  

 

Das Grundstück im Herzogpark in München mit ca. 650 qm Grundstücksfläche wurde 

mit einer Baugenehmigung für eine großzügige Einzelvilla mit mehr als 500 qm Wohn-

fläche im Jahr 2016 veräußert.  

 

Das denkmalgeschützte, vornehmlich gewerblich vermietete Mehrfamilienhaus mit ei-

ner Fläche von rund 1.300 qm in der Münchener Maxvorstadt wurde mit der wohnwirt-

schaftlich ausgerichteten Planung projektiert und im April 2016 veräußert.  
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Hinsichtlich des rund 6.000 qm großes Grundstücks in Klausenburg wurden im Be-

richtsjahr die Vorbereitungsarbeiten zur Errichtung weiter voran getrieben. 

 

Das projektierte Grundstück in Bestlage von Kitzbühel mit einer Grundstücksfläche von 

ca. 1.300 qm wurde im Dezember 2015 veräußert. Der Übergang von Besitz, Nutzen 

und Lasten erfolgte im Januar 2016. 

 

Die Immobilie im Münchener Stadtteil Lehel wurde 2016 verkauft. Das Geschäftshaus 

in erstklassiger Lage befindet sich direkt an der Isar unweit der Prinzregentenstraße. 

Die Immobilie ist voll vermietet und verfügt über eine Fläche von rund 3.000 Quadrat-

metern.  

 

Derzeit finden Verhandlungen mit der Gesellschaft „Kiptas“ bzgl. deren Beteiligung an 

unserem Projekt Fikirtepe statt. Kiptas ist eine Baugesellschaft, die zu 100% der Istan-

buler Stadtverwaltung gehört. Kiptas möchte ein Joint Venture mit einer Mehrheitsbe-

teiligung schließen. Im Gegenzug würde Kiptas die Finanzierung des Projektes über-

nehmen und den Altgesellschaftern den Großteil des eingesetzten Kapitals bereits vor 

Projektrealisierung auf EUR-Basis zurück bezahlen.  

 

In Hohenschäftlarn besitzt die Gesellschaft ein ca. 3.600 qm großes mit einer Gewer-

beimmobilie bebautes Grundstück, welches teilweise vermietet ist. Für diese Immobilie 

wurde bereits die Genehmigung für eine wohnwirtschaftliche Nutzung unter teilweiser 

Beibehaltung des Bestandes erteilt. Unabhängig hiervon wurden in 2016 Verhandlun-

gen mit der Gemeinde, dem Landratsamt und der Regierung von Oberbayern zur voll-

ständigen Anmietung als Flüchtlingsunterkunft geführt. Parallel zu diesen Verhandlun-

gen wurde eine entsprechende Genehmigungsplanung erarbeitet und bei den zustän-

digen Behörden eingereicht.  

 

Eine im Eigentum der Gesellschaft stehende Dachgeschoßwohnung in München-

Haidhausen befindet sich in sehr guter Lage unweit des Prinzregententheaters mit 

Blick über München und hat eine Wohnfläche von ca. 140 qm sowie ein Erweiterungs-

potenzial von ca. 60 qm. Die Erweiterung nebst des Einbaus eines Aufzugs wird der-

zeit mit den Miteigentümern verhandelt. Eine kurzfristige Lösung ist nach wie vor nicht 

zu erwarten. 
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Über ihre 95 %-ige Beteiligung an der Stern Real Estate AG hält die Gesellschaft Ren-

diteimmobilien zur mittelfristigen Entwicklung. Hierin befanden sich zum Bilanzstichtag 

drei Immobilienprojekte: 

 

Es handelt sich hierbei um ein mit einer vermieteten Gewerbeimmobilie bebautes 

Grundstück mit einer Fläche von ca. 2.900 qm im Münchner Westend. Für das Objekt 

wurde ein Vorbescheid hinsichtlich der Möglichkeit einer wohnwirtschaftlichen Bebau-

ung erteilt. Hiernach ergibt sich ein Baurecht für eine wohnwirtschaftliche Nutzung in 

der Größenordnung von ca. 5.000 qm.  

 

Weiterhin wird über eine Objektgesellschaft eine an einen DAX Konzern langfristig 

vermietete Gewerbeimmobilie in Bamberg gehalten. Die Grundstücksgröße beträgt ca. 

10.500 qm, wobei ca. 5.000 qm bebaubar sind. Die Nutzfläche des Gebäudes liegt bei 

ca. 3.500 qm. 

 

Eine Projektgesellschaft, an der die Stern Real Estate AG zu 30 % beteiligt ist, hält ein 

Gewerbegrundstück in München-Riem. Das Grundstück hat eine Fläche von ca. 

53.600 qm und ist zu einem Großteil an einen Logistikdienstleister eines Automobilher-

stellers vermietet. Für eine Teilfläche von rund 17.000 qm wurde eine Planung zur Er-

richtung von zwei Boardinghäusern erarbeitet, für welche ein positiver Vorbescheid er-

teilt wurde.  

 

 

3. Vermögens-, Finanz- und Ertragslage 
 
 

Zusammenfassung 
 

Die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage hat sich im Berichtsjahr erwartungsgemäß 

entwickelt. Die Bilanzsumme konnte infolge Projektveräußerungen wesentlich reduziert 

werden. Unabhängig davon verfügt die Stern Immobilien AG zudem über ausreichende 

liquide Mittel, um sich strategiekonform zu entwickeln. 
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Ertragslage des Konzerns 
 

Die Umsatzerlöse erhöhten sich von 7.655 TEUR im Geschäftsjahr 2015 auf 

49.351 TEUR im Berichtsjahr. Die Umsatzerlöse resultieren im Wesentlichen aus den 

getätigten Projektveräußerungen München-Lehel, Herzogpark, Steinheilstraße, Reh-

bühel und nahezu aller Wohnungen aus dem erworbenen Projekt Rothemund, Mietein-

künften mehrerer Projektgesellschaften. Entsprechend dieser Veräußerungen hat sich 

die Veränderung des Bestands an unfertigen Leistungen von 14.036 TEUR im Vorjahr 

auf -9.589 TEUR im Berichtsjahr entwickelt. Der Materialaufwand hat sich auf 

29.042 TEUR erhöht (Vorjahr: 16.445 TEUR).  

 
Die sonstigen betrieblichen Erträge betragen 3.955 TEUR (Vorjahr: 878 TEUR).  

 
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Höhe von 3.724 TEUR (Vorjahr: 

4.696 TEUR) sind aufgrund weggefallener Einmaleffekte deutlich rückläufig.  

 
Die Gewinne aus assoziierten Unternehmen belaufen sich auf 55 TEUR (Vorjahr: 

1.167 TEUR). Verluste aus assoziierten Unternehmen belaufen sich auf 126 TEUR 

(Vorjahr: 53 TEUR) und betreffen planmäßige laufende Verluste im Zuge der Flächen-

entwicklung. 

 

Aufgrund des im Vorjahr erfolgten Anstiegs der Finanzierung von Neuinvestitionen er-

höhten sich Zinsaufwendungen von 3.578 TEUR auf 4.007 TEUR, während sich die 

Zinserträge von 116 TEUR auf 898 TEUR erhöhten.  

 

Bei den Ertragsteuern ergibt sich ein Ertrag von 202 TEUR (Vorjahr: Aufwand von 

838 TEUR), der insbesondere auf latente Steuereffekte zurückzuführen ist. 

 

Das Ergebnis nach Steuern beträgt somit 7.204 TEUR (Vorjahr: -2.892 TEUR). 

 

Aufgrund der Projektrealisierungen wurde die Prognose aus dem Berichtsjahr 2015 für 

das Ergebnis 2016 erreicht.  

 

Es wurde demzufolge ein Konzernjahresüberschuss in Höhe von 7.469 TEUR (Vorjahr: 

-2.915 TEUR) erzielt. 
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Die wesentlichen Positionen der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung: 

 
 2016 in TEUR 2015 in TEUR Veränderung in % 

Umsatz 49.351 7.655 +544,7 

Gesamtleistung 39.762 21.691 83,3 

Ergebnis nach Steuern 7.204 -2.892 ** 

Konzernjahresüberschuss  

bzw. fehlbetrag 

7.469 - 2.915 ** 

 
 

Vermögenslage des Konzerns 
 

Die Bilanzsumme verminderte sich von 93.943 TEUR im Vorjahr auf 62.488 TEUR im 

Berichtsjahr. 

 

Das Anlagevermögen verminderte sich insgesamt von 35.242 TEUR auf 21.590 TEUR. 

Dies ist im Wesentlichen auf den Verkauf des Grundstücks in München-Lehel, einer 

Umgliederung vom Umlauf- in das Anlagevermögen beim Grundstück Hohenschäftlarn 

sowie durch Änderungen des Konsolidierungskreises im Finanzanlagevermögen zu-

rück zu führen.  

 

Das Umlaufvermögen hat sich von 54.932 TEUR auf 40.713 TEUR deutlich vermindert. 

Hierbei sind die Vorräte durch die übrigen Projektveräußerungen signifikant von 

35.089 TEUR auf 19.068 TEUR gesunken. Die Forderungen und sonstigen Vermö-

gensgegenstände haben sich von 17.447 TEUR auf 14.875 TEUR verringert. Wesent-

liche Positionen hierbei sind die Kaufpreisforderungen aus der Veräußerung von Ge-

schäftsanteilen an zwei deutschen Projektgesellschaften und einer türkischen Projekt-

gesellschaft sowie Darlehensgewährungen an eine nicht im Konsolidierungskreis ent-

haltene türkische Projektgesellschaft.  

 

Das Eigenkapital hat sich von - 3.445 TEUR auf 2.728 TEUR erhöht. Durch den Jahre-

süberschuss, Eigenkapitaldifferenzen aus Währungsumrechnung sowie Veränderun-

gen in den nicht beherrschenden Anteilen wurde insgesamt eine deutliche Erhöhung 

des Eigenkapitals bewirkt, sodass der im Vorjahr ausgewiesene nicht durch Eigenkapi-

tal gedeckte Fehlbetrag ausgeglichen werden konnte.  

 
Aufgrund der Projektverkäufe haben sich die Verbindlichkeiten von 91.563 TEUR auf 

56.000 TEUR vermindert, was insbesondere aus der Rückführung von Bankverbind-

lichkeiten und sonstige Darlehensverbindlichkeiten resultierte. 
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Bilanzkennzahlen: 

 
 31.12.2016 in 

TEUR 

31.12.2015 in 

TEUR 

Veränderung 

Bilanzsumme 62.489 93.943 -31.454 TEUR 

Eigenkapital 2.728 -3.445 6.173 TEUR 

Eigenkapitalquote 4,37 % -3,67 % 8,04 

 
 

Finanzlage des Konzerns 

 
Der Mittelzufluss aus laufender Geschäftstätigkeit beträgt -8.505 TEUR (Vorjahr:  

-15.776 TEUR). Wesentliche Einflussgröße sind die im Berichtsjahr getätigten Veräu-

ßerungen von Projekten. Aus der Investitionstätigkeit wurde ein Mittelzufluss von 

26.287 TEUR (Vorjahr: 4.763 TEUR) generiert. Dieser resultiert aus dem Verkauf von 

im Anlagevermögen gehaltenen Objekten. Die Investitionen in das Finanzanlagever-

mögen verminderten sich von 238 TEUR auf 147 TEUR. Demgegenüber haben sich 

die Auszahlungen für Investitionen in das Sachanlagevermögen (107 TEUR – Vorjahr: 

53 TEUR) gegenüber dem Vorjahr leicht erhöht.  

 

Aus der Finanzierungstätigkeit wurde ein Mittelabfluss von 29.619 TEUR (Vorjahr: Mit-

telzufluss 12.078  T-EUR) bewirkt, der im Wesentlichen auf die Rückführung von Dar-

lehen (25.622 TEUR, Vorjahr: 2.663 TEUR)  zurückzuführen ist. 

 
Der Finanzmittelbestand der Stern Immobilien AG lag am Abschlussstichtag bei 

6.771 TEUR (Vorjahr 2.396 TEUR). 
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Finanzlage im Überblick: 

 
 2016 in  

TEUR 

2015 in 

TEUR 

Veränderung 

in TEUR 

Cash-Flow aus laufender Ge-

schäftstätigkeit 8.505 -15.776 24.281 

Cash-Flow aus Investitionstä-

tigkeit 26.287 4.763 21.524 

Cash-Flow aus Finanzie-

rungstätigkeit -29.619 12.078 -41.697 

Finanzmittelfonds am Ende 

der Periode 6.771 2.396 4.375 

 

 
Erläuterungen zum Jahresabschluss der Stern Immobilien AG  

 

Die Stern Immobilien AG ist die strategische Management- und Finanzholdinggesell-

schaft der Stern Immobilien Gruppe. Die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der 

Stern Immobilien AG wird im Wesentlichen durch die Aktivitäten ihrer operativen Ge-

sellschaften bestimmt. Mit den Tochtergesellschaften bestehen keine Ergebnisabfüh-

rungsverträge. Somit bestimmt sich die Ertragslage der Stern Immobilien AG durch die 

sonstigen betrieblichen Erträge, Erträge aus Beteiligungen, Zinserträge und Umsatzer-

löse.  

 

Die Umsatzerlöse betrugen 896 TEUR (Vorjahr: 130 TEUR). Diese resultieren im We-

sentlichen aus Umlagen / Kostenweiterberechnungen an die Tochtergesellschaften. 

Aufgrund der Änderungen durch das Bilanzrichtlinie-Umsetzungsgesetz (BilRuG) sind 

Erlöse aus Avalgebühren an Tochtergesellschaften nunmehr in den Umsatzerlösen 

auszuweisen. Würden man die neue Umsatzerlösdefinition für das Vorjahr anwenden, 

ergäbe sich ein Umsatz in Höhe von 991 TEUR.  

 

Die sonstigen betrieblichen Erträge betragen 1.498 TEUR (Vorjahr: 929 TEUR). Die Er-

träge betreffen insbesondere Zuschreibungen auf zwei stille Beteiligungen sowie den 

Gewinn aus der Veräußerung der Anteile an der Stern Steinheilstraße GmbH. 

 

Die Erträge aus Beteiligungen erhöhten von 6.755 TEUR im Vorjahr auf 15.194 TEUR 

und ergaben sich durch phasengleich vereinnahmte Gewinnausschüttungen mehrerer 
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Tochtergesellschaften (3.182 TEUR) und dem Gewinnanteil an der Objektgesellschaft, 

die im Berichtsjahr das Objekt München-Lehel veräußert hat.  

 

Als Finanzholdinggesellschaft stellt die Stern Immobilien AG den Projektgesellschaften 

den Eigenkapitalanteil für die Finanzierung der Objekte zur Verfügung. Die Finanzie-

rung der Objekte erfolgt durch die Projektgesellschaften selbst. Im Berichtsjahr wurden 

aus einer Ausleihung 284 TEUR (Vorjahr: 0 TEUR) realisiert, sowie Zinserträge in Hö-

he von 1.105 TEUR (Vorjahr: 1.088 TEUR) erzielt. Die Zinsaufwendungen betragen 

2.261 TEUR (Vorjahr: 2.129 TEUR). Die Abschreibungen auf Finanzanlagen in Höhe 

von 3.097 TEUR (Vorjahr: 60 TEUR) betreffen die Gesellschaften Herzogpark und Ob-

jekt am Prinzregententheater Beteiligungs- GmbH, bei denen im Geschäftsjahr Ge-

winnrealisierungen erfolgt sind, die über die Beteiligungserträge bei der Stern Immobi-

lien AG vereinnahmt wurden.  

 

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag resultieren aus dem Gewinnanteil aus 

der Objektgesellschaft München-Lehel nach Verrechnung mit bestehenden steuerli-

chen Verlustvorträgen. 

 

Das Ergebnis nach Steuern beträgt somit 1.190 TEUR (Vorjahr: 3.145 TEUR). Der 

Jahresüberschuss beträgt 1.190 TEUR (Vorjahr: 3.120 TEUR).  

 

Die wesentlichen Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung der Stern Immo-

bilien AG im Überblick: 

 
 2016 in TEUR 2015 in TEUR Veränderung in % 

Umsatz 897 991* -9,49 

Gesamtleistung 1.046 942* 11,04  

Ergebnis nach Steuern 1.190 3.145 -62,16 

Jahresüberschuss 1.190 3.120 -61,86 

* Angepasst für Vergleichszwecke 

 

Die Bilanzsumme verminderte sich von 62.847 TEUR im Vorjahr auf 61.889 TEUR im 

Berichtsjahr.  

 

Das Anlagevermögen verringerte sich insgesamt von 29.535 TEUR im Vorjahr auf 

25.648 TEUR. Dies ist im Wesentlichen auf die Verminderung der Anteile an verbun-

denen Unternehmen von 25.313 TEUR auf 19.103 TEUR sowie die Erhöhung bei den 

Beteiligungen von 1.188 TEUR auf 2.169 TEUR zurück zu führen. 
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Das Umlaufvermögen beträgt 37.177 TEUR (Vorjahr: 31.052 TEUR). Die Forderungen 

aus Lieferung und Leistung beinhalten im Wesentlichen Kaufpreisforderungen bzgl. 

von Anteilen an zwei Tochtergesellschaften. Der Grund für die Zunahme der Forderun-

gen gegen verbundene Unternehmen auf 24.161 TEUR (Vorjahr: 21.744 TEUR) beruht 

im Wesentlichen auf Ausschüttungsansprüchen gegen Tochtergesellschaften. 

Darüberhinausgehende Veränderungen haben ihre Grundlage in Darlehensgewährun-

gen bzw.- rückführungen. Weiterhin haben sich die sonstigen Vermögensgegenstände 

von 7.263 TEUR auf 3.852 TEUR verringert. Ursache hierfür sind im Wesentlichen 

Rückführungen von verauslagten Projektierungskosten einer Tochtergesellschaft.  

 

Das Eigenkapital hat sich von 19.697 TEUR auf 20.887 TEUR erhöht und weist eine 

solide Quote von 33,75 % (Vorjahr: 31,34 %) aus. Die Eigenkapitalrentabilität beträgt 

5,70 % (Vorjahr: 15,84 %), die Gesamtkapitalrentabilität liegt bei 6,73 % (Vorjahr: 

11,37 %). Die Verbindlichkeiten haben sich per Saldo auf 40.099 TEUR (Vorjahr: 

42.719 TEUR) vermindert. Innerhalb der Verbindlichkeiten sind die Bankverbindlichkei-

ten und sonstigen Verbindlichkeiten durch Darlehensrückführungen gesunken; die 

Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen Unternehmen haben sich durch Darlehens-

aufnahmen erhöht.  

 

Bilanzkennzahlen: 
 

 31.12.2016 in 

TEUR 

31.12.2015 in 

TEUR 

Veränderung in 

% 

Bilanzsumme 61.889 62.847 -1,52 

Eigenkapital 20.887 19.697 6,04 

Eigenkapitalquote 33,75% 31,34% 2,41 

Eigenkapitalrentabilität 5,70 % 15,84 % -10,14 

Gesamtkapitalrentabilität 6,73 % 8,43 % -1,70 

 

Der Cash-Flow aus der Finanzierungstätigkeit beläuft sich auf -7.905 TEUR (Vorjahr: -

 2.580 TEUR). Grund hierfür sind vor allem die Rückführungen von Bankverbindlichkei-

ten und sonstigen Darlehen. Aus der Investitionstätigkeit wurde ein Mittelabfluss von 

3.401 TEUR (Vorjahr: Mittelzufluss 2.674 TEUR) erzielt, der auf Auszahlungen für In-

vestitionen in das Finanzanlagevermögen sowie erhaltener Erlöse aus der Veräuße-

rung einer Gesellschaft zurückzuführen ist. Der Mittelzufluss aus laufender Geschäfts-

tätigkeit beträgt -15.479 TEUR (Vorjahr: 645 TEUR). Dies ist im Wesentlichen auf er-
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zielte Beteiligungserträge und nicht zahlungswirksame Aufwendungen (u. a. Ver-

schmelzungsverlust) zurückzuführen. 

 
Der Finanzmittelbestand der Stern Immobilien AG lag bei 6.375 TEUR (Vorjahr: 2.202 

TEUR). 

 

Finanzlage im Überblick: 

 
 2016 in TEUR 2015 in 

TEUR 
Veränderung in 
TEUR 

Cash-Flow aus laufender 
Geschäftstätigkeit 15.479 -645 14.834 
Cash-Flow aus Investiti-
onstätigkeit -3.401 2.674 -6.075 
Cash-Flow aus Finanzie-
rungstätigkeit -7.905 -2.580 -5.325 
Finanzmittelfonds am Ende 
der Periode 6.375 2.202 4.173 

 
 

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren 

 

Die Stern Immobilien AG verwendet keine nichtfinanziellen Leistungsindikatoren. 

 
4. Schlusserklärung zum Abhängigkeitsbericht 

 

Für die Rechnungslegung im Geschäftsjahr 2016 hat der Vorstand der Stern Immobi-

lien AG einen Bericht über die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (Abhängig-

keitsbericht) gemäß § 312 AktG aufgestellt. 

 

Der Vorstand der Stern Immobilien AG hat den Abhängigkeitsbericht der Gesellschaft 

mit folgender Schlusserklärung abgeschlossen: 

 

„Unsere Gesellschaft hat bei den im Bericht über Beziehungen zu verbundenen Unter-

nehmen aufgeführten Rechtsgeschäften und Maßnahmen, die getroffen oder unterlas-

sen wurden, eine angemessene Gegenleistung erhalten bzw. wurde durch die ge-

troffenen oder unterlassenen Maßnahmen nicht benachteiligt.“ 
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C. Nachtragsbericht 
 
Die Ratingagentur SCOPE hat mit Meldung vom 12. April 2017 das Rating der Anleihe 

der Stern Immobilien AG auf BB+ von BBB- sowie das Emittenten-Rating auf B+ von 

BB- herabgestuft. Der Rating-Ausblick ist stabil.  

 

Im März hat die Stern Immobilien AG ihr projektiertes Wohnprojekt in Grünwald zu ei-

nem knapp im zweistelligen Millionen-Euro-Bereich liegenden Betrag mit Gewinn an 

eine bundesweit tätige Bauträgergesellschaft veräußert. Es wurde eine Baugenehmi-

gung für 14 Doppelhaushälften erwirkt. Der Kaufpreis wird in mehreren Raten in den 

kommenden Monaten beglichen. 

 
Nachdem die Amtszeit der bisherigen Aufsichtsratsmitglieder am 31. August 2015 auf-

grund Zeitablaufs geendet hat, hat das Amtsgericht München auf Antrag des Vorstands 

am 20. Dezember 2016 sechs Aufsichtsratsmitglieder neu bestellt. Dieser neu bestellte 

Aufsichtsrat hat die seit 01. September.2015 gefassten Beschlüsse im Januar 2017 

neu gefasst. Es handelte sich hierbei im Wesentlichen um die Feststellung der Jahres-

abschlüsse zum 31.Dezember 2014 und 31.Dezember 2015. Im April 2017 wurden 

dann die ordentlichen Hauptversammlungen für die Geschäftsjahre 2014 und 2015 

durchgeführt, in denen auch der Aufsichtsrat insgesamt neu gewählt wurde.  

 

Im Mai hat die Stern Immobilien AG über eine assoziierte Gesellschaft eine ca. 27.000 

qm große Grundstücksteilfläche im Osten Münchens mit Gewinn veräußert. Der Ver-

kaufspreis beläuft sich auf einen zweistelligen Millionen-Euro-Betrag. An der verkau-

fenden Gesellschaft ist die Stern Immobilien AG mit 30 Prozent beteiligt, wobei der 

Verkauf unter Federführung der Stern Immobilien AG erfolgte. Auf dem nun verkauften 

Gewerbegrundstück wurden zwei Boardinghäuser projektiert. Nach der Veräußerung 

verbleiben in der Gesellschaft noch knapp 30.000 qm Grundstücksfläche 

 
Im Juni hat die Stern Immobilien AG hat ihr ca. 3.350 qm großes Grundstück am Isar-

hochufer in Grünwald mit Gewinn veräußert. Der Verkaufspreis liegt im oberen einstel-

ligen Millionen-Euro-Bereich. Das Grundstück wurde von der Stern Immobilien AG für 

den Bereich Wohnen projektiert.    
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D. Chancen-, Risiko- und Prognosebericht 
 

1. Chancen- und Risikomanagement 
 

Die Stern Immobilien Gruppe ist im Rahmen ihrer Geschäftstätigkeit verschiedenen Ri-

siken ausgesetzt. Um die in den Risiken liegenden Chancen zu verwirklichen, werden 

bereits bei der Objektidentifizierung Ertragspotenziale, wie potenzielle Flächenerweite-

rungen durch neue Baurechte, Aufdecken von Mietpotenzialen und / oder Nutzungsän-

derungen, ermittelt. Der Umfang der Umsetzung orientiert sich an einer ausführlichen 

Bewertung des Chancen-Risiko-Verhältnisses. Danach erfolgt die Verwertung.  

 

Für die Stern Immobilien Gruppe besteht ein Controlling- und Risikomanagementsys-

tem, um operative Risiken zu minimieren. Die substantiellen Risiken werden laufend 

überwacht. Es handelt sich hierbei insbesondere um den Projektentwicklungsfortgang, 

den Vermietungsstand, die Verzinsung und die Struktur der Verbindlichkeiten sowie die 

Entwicklung der liquiden Mittel. Neben dem Berichtswesen des externen Rechnungs-

wesens werden im internen Rechnungswesen periodisch Planungs- und Budgetie-

rungsprozesse anhand von differenzierten Kennziffern durchgeführt.  

 

2. Risiken des Unternehmens 
 

Gesamtwirtschaftliches Risiko 

Die Stern Immobilien AG ist ein Immobilienunternehmen mit dem Fokus auf Wohn- und 

Geschäftshäuser sowie Grundstücke mit Optimierungspotential. Die einzelnen Entwick-

lungs- und Investitionsprojekte sind in eigenständigen Projektgesellschaften positio-

niert. Der wirtschaftliche Erfolg der Geschäftstätigkeit der Stern Immobilien AG und 

damit der Stern Immobilien Gruppe ist zunächst von der Entwicklung der Immobilien-

märkte an den jeweils ausgewählten Standorten, an welchen die Stern Immobilien 

Gruppe Investitionen tätigt, abhängig. Die Entwicklung der Immobilienmärkte lässt sich 

anhand der zu erzielenden Verkaufserlöse aus Grundstücksverkäufen, den Investitio-

nen in die einzelnen Immobilienprojekte, um sie marktgerecht zu optimieren, den Ein-

standspreisen von Grundstücken bzw. zu sanierenden Objekten sowie von der Wert-

entwicklung der übrigen vergleichbaren Immobilienbestände an den jeweiligen Stand-

orten sowie von der Nachfrage von potentiellen Kaufinteressenten ableiten.  

 

Andererseits sind die betroffenen Immobilienmärkte insbesondere auch von der ge-

samtwirtschaftlichen Entwicklung und der Nachfrage nach Immobilien abhängig. So 

haben gesamtwirtschaftliche Indikatoren wie die konjunkturelle Lage, die Inflationsrate 
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sowie das Zinsniveau möglicherweise Einfluss auf diese gesamtwirtschaftliche Ent-

wicklung.  

 

Durch die Positionierung der Stern Immobilien Gruppe in verschiedenen attraktiven 

Regionen (München und Umgebung, Kitzbühel und Umgebung sowie Istanbul und 

Klausenburg) wird dieses Risiko abgemildert. 

 

Wettbewerbsrisiko 

Die Stern Immobilien Gruppe ist einem intensiven Wettbewerb gegenüber anderen 

Immobiliengesellschaften, die sich ebenfalls auf die Entwicklung und Vermarktung von 

Wohn- und Geschäftshäusern sowie Grundstücken konzentrieren, ausgesetzt. Die 

Stern Immobilien AG ist bemüht, sich durch entsprechende Alleinstellungsmerkmale 

sowie individuelle Nutzungskonzepte von Konkurrenzunternehmen zu unterscheiden.  

 

Projektentwicklungs- und Baurisiko  

Im Bereich der Bauprojektentwicklung ist häufig mit sehr langen Planungs- und Ge-

nehmigungsprozessen zu rechnen. Weiterhin besteht das Risiko, dass die erforderli-

chen Genehmigungen nicht oder nicht in vollem Umfang erteilt werden. Um diesen Ri-

siken entgegen zu wirken, achtet die Stern Immobilien Gruppe bei der Objektauswahl 

darauf, dass die jeweiligen Objekte bereits auch ohne Umsetzung der Bauprojektent-

wicklung wirtschaftlich tragfähig und verwertbar sind.  

 

Kostenüberschreitungen bei der Bauprojektentwicklung entstehen regelmäßig durch 

unbeeinflussbare oder unvorhersehbare Ereignisse, z.B. äußere Einflüsse höherer 

Gewalt. Auch über die ursprüngliche Planung hinausgehende Baumaßnahmen kön-

nen zu Kostenüberschreitungen führen.  

 

Mieterrisiko 

Es besteht das Risiko von möglichen Mietausfällen bzw. verspäteten Mietzahlungen. 

Für den Fall eines unvorhergesehenen Mieterausfalls könnte eine kurzfristige Neuver-

mietung nicht möglich sein. Die mittelfristig gehaltenen Immobilien sind an bonitäts-

starke Unternehmen vermietet. Immobilien mit kürzerer Haltedauer befinden sich eben-

falls in attraktiven Lagen, wodurch eine kurzfristige Anschlussvermietung erreicht wer-

den kann.  

 



- 21 - 
 

Risiken im Immobilienbestand 

Die Wertentwicklung von Immobilien ist regelmäßig von der allgemeinen Entwick-

lung des Immobilienmarktes sowie der allgemeinen konjunkturellen Lage und be-

stimmten grundstücksbezogenen Faktoren abhängig. Hierbei können negative Ent-

wicklungen den Wert der Immobilien beeinträchtigen. Außerdem könnte die Stellung 

weiterer Sicherheiten aufgrund einer Abwertung des Immobilienvermögens erforder-

lich werden, was die weiteren Finanzierungsmöglichkeiten der Stern Immobilien 

Gruppe beeinträchtigen würde. Durch die sorgfältige Prüfung der jeweiligen Objekte 

unter Einhaltung der Investitionskriterien wirkt die Stern Immobilien Gruppe diesem Ri-

siko entgegen. Ferner sind die Risiken auf verschiedene Standorte verteilt. 

 

Finanzierungsrisiko 

Das weitere Wachstum der Stern Immobilien Gruppe erfordert einen ausreichenden 

Zufluss von Finanzierungsmitteln. Hierbei besteht das grundsätzliche Risiko, dass die-

se künftig nicht zum entsprechenden Zeitpunkt, in der erforderlichen Höhe und / oder 

nur zu ungünstigen Konditionen beschafft werden können. Finanzierungspartner der 

Stern Immobilien Gruppe sind zahlreiche Banken sowie vereinzelt Privatinvestoren. Die 

Stern Immobilien Gruppe konnte die zur Finanzierung notwendigen Mittel bisher prob-

lemlos zu guten Konditionen erhalten. Das Risiko, Kapital in nicht ausreichendem Um-

fang bzw. zu deutlich schlechteren Bedingungen zu erhalten, wird als beherrschbar 

bewertet. Darüber hinaus hat die Stern Immobilien AG im Mai 2013 erfolgreich eine 

Mittelstandsanleihe mit einem Volumen von aktuell 17,45 Mio. Euro begeben. Die Un-

ternehmensanleihe hat eine Laufzeit von fünf Jahren und kann nur außerordentlich ge-

kündigt werden. Ein solcher Grund liegt u.a. vor, wenn eine Änderung der Beherr-

schungsverhältnisse stattfindet. Hierbei wird auf die Vorstandsmitglieder und den Auf-

sichtsratsvorsitzenden abgestellt.  

 

Zinsänderungsrisiko 

Die Objekte der Stern Immobilien Gruppe sind auch durch Bankdarlehen finanziert. Die 

Zinsaufwendungen beeinflussen insofern das Ergebnis der Immobilienobjektgesell-

schaften. Gemessen am langfristigen Durchschnitt ist das Zinsniveau derzeit relativ 

niedrig. Sollte das Zinsniveau steigen, besteht auch für die Stern Immobilien Gruppe 

ein entsprechendes Zinsänderungsrisiko. Entsprechend der geplanten Haltedauer der 

jeweiligen Objekte erfolgt die Finanzierung entweder langfristig mit festgeschrieben 

Zinssätzen oder kurzfristig aufgrund des günstigen Zinsniveaus variabel. Die Darle-
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henslaufzeiten und das Zinsumfeld werden laufend überwacht, um angemessen auf 

Änderungen reagieren und die Darlehenskonditionen optimieren zu können. 

 

Wechselkursrisiko 

Sämtliche Darlehen der Stern Immobilien Gruppe sind auf Euro-Basis abgeschlossen. 

Da die türkischen Tochtergesellschaften in Türkischer Lira operieren, können sich 

Wechselkursschwankungen ergeben. Immobilientransaktionen in der Türkei werden 

aber meist auf Bewertungsbasis Euro oder US-Dollar abgewickelt, so dass sich tat-

sächlich keine wesentlichen Wechselkursrisiken ergeben.  

 

Liquiditätsrisiken 

Das Finanzmanagement ist darauf ausgerichtet, die Liquidität der Stern Immobilien 

Gruppe zu sichern und effizient zu steuern. Hierbei sind auslaufende Kredite zu be-

rücksichtigen und die laufende Liquidität zu gewährleisten. Das Risiko eines Liquidi-

tätsengpasses wird in Wahrscheinlichkeit und Auswirkung als gering bewertet. Gemäß 

der aktuellen Konzernliquiditätsplanung erwartet die Gesellschaft in einem Prognose-

zeitraum von einem Jahr Überschüsse aus dem operativen Geschäft, die in die Investi-

tionsplanung eingesetzt werden. 

 

Politisches Risiko 

Die Stern Immobilien AG betreibt die Entwicklung und Optimierung von Immobilienpro-

jekten im In- und Ausland. Die im Rahmen der Projektentwicklung notwendigen gesetz-

lichen Grundlagen könnten sich aufgrund der Änderung der vorherrschenden politi-

schen Verhältnisse verändern. Derartige Veränderungen könnten zu Einschränkungen 

bei der Umsetzung oder zum vollständigen Scheitern einer Maßnahme führen. Die 

derzeitige Situation in der Türkei führt aktuell zu Verzögerungen der Planungen.  

 

Rechts-/Vertragsrisiken 

Die Geschäftstätigkeit der Stern Immobilien Gruppe beinhaltet den Abschluss einer 

Vielzahl von Verträgen, insbesondere Kauf-, Finanzierungs- und Mietverträgen. Um 

etwaigen Vertragsrisiken entgegen zu wirken, werden diese sorgfältig intern und extern 

geprüft. 
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3. Gesamtbetrachtung der Chancen und Risiken 
 

Das Risikomanagementsystem ermöglicht es der Stern Immobilien-Gruppe, den ge-

nannten Risiken entgegenzuwirken und die sich bietenden Chancen zu nutzen. Unter 

Würdigung aller relevanten Einzelrisiken und einem möglichen kumulierten Effekt ist 

das gegenwärtige Gesamtrisiko der Stern Immobilien Gruppe begrenzt. Auf Grundlage 

der derzeitigen Erkenntnisse und der Unternehmensplanung sind keine wesentlichen 

Risiken für die zukünftige Entwicklung und den Fortbestand der Stern Immobilien 

Gruppe erkennbar. 

 

4. Prognosebericht 
 
 

Künftige wirtschaftliche Rahmenbedingungen 
 

Nachdem die wirtschaftliche Entwicklung den globalen Herausforderungen Stand ge-

halten hat, geht die Europäische Kommission für die Jahre 2017 und 2018 von einer 

Belebung des Wirtschaftswachstums für die Europäischen Union (2017: 1,6 % / 2018: 

1,8 %) und die Eurozone (2017: 1,5% / 2018: 1,7%) aus (Quelle: Europäische Kom-

mission / European Economic Forecast / Winter 2017). 

 

Die EZB hat ihre in den Vorjahren begonnene expansive Geldpolitik fortgesetzt, welche 

aktuell ihren Ausdruck im exzessiven Ankauf von europäischen Staatsanleihen (quanti-

tative easing) und der Einführung negativer Einlagezinsen der Banken bei der EZB fin-

det und einzelne Banken beginnen, die negativen Einlagezinsen auf ihre Kunden ab-

zuwälzen.  

 

Die in den vergangenen Jahren sehr schwache Inflation wird in den nächsten Jahren 

zunehmen. So wird in der Eurozone eine Steigerung von 0,2 % in 2016 auf 1,7 % in 

2017 und auf 1,4 % in 2018 erwartet. In der Europäischen Union wird ein Anstieg von 

0,3 % in 2016 auf 1,8% in 2017 und auf 1,7 % in 2018 vorhergesagt. Der Wachstums-

treiber wird der private Konsum sein. Dieser entwickelt sich aufgrund der besseren Ar-

beitsbedingungen und der höheren Gehälter stabil, aber aufgrund der Inflation insge-

samt moderat. (Quelle: Europäische Kommission / European Economic Forecast / Win-

ter 2017). 

 

Die Bundesregierung in Deutschland geht für das Jahr 2017 von einer jahresdurch-

schnittlichen Zunahme des Bruttoinlandsprodukts von 1,4 % aus (Quelle: BMWi, Stand 
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Januar 2017). Ein ähnliches Wachstum prognostiziert die Europäische Kommission mit 

einem weiteren Anstieg auf 1,6% in 2017 (Quelle: Europäische Kommission / Euro-

pean Economic Forecast / Winter 2017). 

 

Erstmals seit 2008 geht die europäische Kommission von einem Wachstum bei allen 

Mitgliedstaaten im Prognosezeitraum (2016, 2017, 2018) aus.  

 

In Österreich prognostiziert das Österreichische Institut für Wirtschaftsforschung 

(WIFO), dass die österreichische Wirtschaft 2017 weiterhin wachsen wird. Getragen 

wird diese Ansicht durch das stärkste Wirtschaftswachstum im ersten Quartal 2017 seit 

6 Jahren. Der Aufschwung durch die in 2016 eingeleitete Steuerreform hält an und 

ebenso wird das Wachstum gestützt durch einen starken privaten Konsum sowie die 

Impulse aus Ost- und Ostmitteleuropa. Neben dem privaten Konsum begünstigt die 

breite Verbesserung der Einkommens- und Beschäftigungssituation zunehmend auch 

die Bauinvestitionen. (Quelle: WIFO, Presseinformation vom 08.6.2017; Europäische 

Kommission / European Economic Forecast / Winter 2017). 

 

Es wird erwartet, dass sich in der Türkei das im zweiten Halbjahr 2016 rückläufige 

Wachstum in 2017 wird erholen können. Beitragen hierzu wird der Anstieg des Lohnni-

veaus, die Rückkehr der politischen Stabilität und auch der Anstieg der Touristenzah-

len. So geht die Europäische Kommission von einem Wirtschaftswachstums in der 

Türkei von 2,8% in 2017 und 3,2 % in 2018 aus (Quelle: Europäische Kommission / 

European Economic Forecast / Winter 2017). 

 

Die bereits in 2015 angestoßenen Maßnahmen in Rumänien, wie zum Beispiel Herab-

setzung der Mehrwertsteuer und Anhebung des Mindestlohns wirken sich weiterhin 

positiv auf die Binnennachfrage und somit das Wirtschaftswachstum aus. Für 2017 

wird ein Wachstum von bis zu 4,4 % und 3,7 in 2018 erwartet. (Quelle: Europäische 

Kommission / European Economic Forecast / Winter 2017). 

 

Aus Sicht der Stern Immobilien AG sind nach wie vor die Voraussetzungen der positi-

ven Entwicklungen der letzten Jahre in unseren Zielmärkten gegeben. Die Konjunk-

turentwicklung insbesondere in Deutschland und Rumänien stärkt die Kaufkraft und 

damit die Binnennachfrage. In Verbindung mit dem niedrigen Zinsniveau bleiben die 

guten Finanzierungsmöglichkeiten und der Anlagedruck in Sachwerten für inländische 

Investoren bestehen. Der langfristige Trend zum Zuzug in den Metropolregionen ist 
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weiterhin intakt, was die Wohnraumnachfrage insbesondere in der Region München 

zusätzlich steigert. 

 

Strategische Ausrichtung 
 

Die Stern Immobilien Gruppe wird ihre Geschäftstätigkeit weiterhin auf die bisherigen 

Märkte konzentrieren. Das gewachsene Netzwerk wird dabei stetig ausgeweitet. Um 

schnelle und flexible Entscheidungen treffen zu können, wird die Gesellschaft ihre 

schlanke Organisationsstruktur beibehalten. Die im Verhältnis zur Unternehmensgröße 

geringen Fixkosten haben zur Folge, dass die Stern Immobilien Gruppe keinem Investi-

tionsdruck unterliegt. Damit können die Investitionsentscheidungen weiterhin risiko-

avers und margenoptimiert getroffen werden. Ein attraktiver Bestand sowie aussichts-

reiche Immobilienprojekte bilden eine gute und stabile Basis der Stern Immobilien 

Gruppe. 

 

Damit ist die Stern Immobilien Gruppe auch im stetig wachsenden Wettbewerb weiter-

hin sehr gut gerüstet, um ihre positive Entwicklung bei Umsatz und Ergebnis in den 

kommenden Jahren weiter auszubauen. Die genaue Geschäftsentwicklung hängt so-

wohl vom Umfang der Neuakquisitionen, den Realisierungszeitpunkten als auch den 

wirtschaftlichen Rahmenbedingungen ab. Entsprechend der Planungen konnte die 

Stern Immobilien Gruppe in 2016 mit Projetrealisierungen beginnen und wird dies 2017 

fortsetzen. 

 

Erwartete Entwicklung der Ertrags-, Vermögens- und Finanzlage 

 
Für das Gesamtjahr 2017 ist die Stern Immobilien AG zuversichtlich, das Vorjahreser-

gebnis auf Konzernebene durch Projektrealisierungen nahezu zu erreichen und auf 

Ebene der Stern Immobilien AG das Ergebnis des Vorjahres zu verbessern. Die Anzahl 

der geplanten Realisierungen wird entsprechend dem Geschäftsmodell durch den 

Zeitpunkt einzelner wertbeeinflussender Genehmigungen geprägt sein. Da der Einfluss 

auf die entsprechenden Bearbeitungszeiten der notwendigen Behörden über eine pro-

fessionelle Vorarbeit hinaus nicht beeinflusst werden kann, können sich auch Ver-

schiebungen in das Folgejahr ergeben. Eine Abhängigkeit von einzelnen Realisie-

rungszeitpunkten besteht jedoch nicht, so dass weiterhin auch auf die allgemeine 

Marktentwicklung hinsichtlich einer Realisierungsentscheidung Rücksicht genommen 

werden kann. Unabhängig des bestehenden Portfolios wird die Stern Immobilien AG 

auch in 2017 weiterhin neue interessante Projekte eingehend prüfen und ggf. Neuin-

vestitionen tätigen, was die Ertrags-, Vermögens- und Finanzlage ebenso beeinflussen 




