Treuhandvertrag
zwischen

Stern Immobilien AG,
Nordliche Miinchner Str. 31, 82031 Griinwald,
diese vertreten durch deren Vorstand
- nachfolgend auch ,Emittentin“ genannt -

und
Rechtsanwalt / Steuerberater
Hans-Ulrich Birkhofer,
Neuenmuhrer Weg 26, 91735 Muhr am See
- nachfolgend ,Treuh&nder” genannt -
Emittentin und Treuhander werden nachfolgend auch einzeln jeweils als ,Partei®
oder gemeinsam als ,Parteien® bezeichnet -

Vorbemerkung:

1. Die Emittentin wird eine besicherte Anleihe (nachfolgend ,Anleihe” genannt) im Nennbetrag
von bis zu EUR 15 Mio. begeben. Grundlage der Anleihe sind die als Anlage 1 beigefligten An-
leihebedingungen, die wesentlicher Bestandteil dieses Treuhandvertrages sind. Die Anspriiche
der jeweiligen Inhaber der Anleihe (nachfolgend ,Anleiheglaubiger® genannt) auf Riickzahlung
der Inhaber-Teilschuldverschreibungen gemaf § 3 der Anleihebedingungen sowie auf Zahlung
von Zinsen gemalR § 2 der Anleihebedingungen werden durch Verpfandung der Unterbeteili-
gung an der 30 %igen Beteiligung der Stern Capital Management AG mit Sitz in Griinwald an
der Bavaria Real Estate Development GmbH mit Sitz in Grinwald ("Verpféndungsgegen-
stand") gesichert. Die Bavaria Real Estate Development GmbH ist die alleinige Kommanditistin
der Bandura GmbH & Co. KG, die wiederum alleinige Eigentiimerin der Immobilie Zamilastr. 27
in MUnchen ist.

2. Das in Ziff. 1. genannte Sicherungsrecht (nachfolgend ,Sicherheit” oder ,Sicherungsrecht”
genannt) werden im Auf3enverhdltnis zugunsten des Treuhanders mit der MalRRgabe bestellt
oder Ulbernommen, dass der Treuhénder dieses Sicherungsrecht im Innenverhaltnis ausschliel3-
lich zugunsten der Anleiheglaubiger verwaltet. Die Anleiheglaubiger bilden im Innenverhéltnis
eine Bruchteilsgemeinschaft bezuglich dieser Sicherheit.

Dies vorausgeschickt, vereinbaren die Parteien Folgendes:

§1
Aufgaben des Treuhanders

1. Der Treuhander fihrt seine Tatigkeiten auf der Grundlage dieses Vertrages aus. Der Treuhan-
der wird insbesondere von der Emittentin erméachtigt, die Rechte aus dem Treuhandvertrag im
eigenen Namen mit der gleichen Sorgfalt wie ein ordentlicher Kaufmann und unter Beachtung
all seiner berufsrechtlichen Verpflichtungen auszutben.

2. Die Sicherheit wird im Auf3enverhéltnis zugunsten des Treuhdnders mit der Mal3gabe bestellt
oder Ubertragen, dass der Treuhander die Sicherheit im Innenverhéltnis auf Grundlage dieses
Treuhandvertrages ausschlief3lich treuh&nderisch fir Rechnung der Anleiheglaubiger hélt.

3. Aufgabe des Treuhénders ist es, die Sicherheit unter Mitwirkung der Emittentin zu bestellen
oder zu Ubernehmen, nach MalRgabe der Bestimmungen dieses Vertrages im Interesse der An-
leiheglaubiger zu halten, zu verwalten, sowie, falls die Voraussetzungen hierfiir vorliegen, die
Sicherheiten freizugeben oder zu verwerten.

4. Der Treuhander ist befugt, unter Beachtung der Vorgaben dieses Vertrages uneingeschrankt
Uber die Sicherheit zu verfigen.
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5. Die Sicherheit wird zwischen den Parteien auf der Grundlage dieses Vertrages bestellt oder
Ubertragen. Sicherungszweck ist stets die Besicherung der Zahlungsanspriche der Anleihe-
glaubiger.

6. Das Treuhandverhéltnis wird durch die Zeichnung der Anleihe seitens jedes einzelnen Anlei-

heglaubigers und durch die Unterfertigung dieses Treuhandvertrages durch die Emittentin und
den Treuh&nder zugunsten jedes einzelnen Anleiheglaubigers begriindet.

7. Jedem Anleiheglaubiger stehen die Rechte aus diesem Treuhandvertrag nach Maf3gabe der in
diesem Vertrag getroffenen Bestimmungen gegen den Treuhdnder aus eigenem Recht zu. Ein
eigenes Forderungsrecht der jeweiligen Anleiheglaubiger besteht unabhéngig davon, ob die
Zeichnung der Anleihe vor oder nach Abschluss dieses Treuhandvertrages erfolgte.

§2
Bestellung von Sicherheiten

Die Emittentin ist verpflichtet, zum Zwecke der Besicherung der Zahlungsanspriche der Anleiheglau-
biger auf Ruckzahlung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen gemaR § 3 der Anleihebedingungen
sowie auf Zahlung von Zinsen gemalR § 2 der Anleihebedingungen die Unterbeteiligung an der
30 %igen Beteiligung der Stern Capital Management AG mit Sitz in Grinwald an der Bavaria Real
Estate Development GmbH mit Sitz in Grinwald ("Verpfandungsgegenstand") bis spatestens 24.
Mai 2018 an den Treuhander zu verpfanden. Die Bavaria Real Estate Development GmbH ist die al-
leinige Kommanditistin der Bandura GmbH & Co. KG, die wiederum alleinige Eigentiimerin der Immo-
bilie Zamilastr. 27 in Munchen ist

§3
Uberpriifung der Werthaltigkeit der Sicherheit

Der Treuhé&nder ist nicht verpflichtet, im Zeitpunkt des Beginns der Anleihe sowie wahrend der gesam-
ten Laufzeit der Anleihe die Werthaltigkeit des Verpfandungsgegenstandes zu uberprifen.

§4
Freigabe von Sicherheiten am Ende der Laufzeit der Anleihe

1. Der Treuhander ist am Ende der Laufzeit der Anleihe bzw. bei einer vorzeitigen Beendigung der
Anleihe Zug um Zug gegen den schriftlichen Nachweis der Emittentin, dass die Anleiheglaubi-
geranspriche vollstandig befriedigt wurden, zur Freigabe bzw. Rickabwicklung der Sicherheit
verpflichtet.

2. Fur den Fall, dass die Emittentin beabsichtigt, die Anleiheglaubigeranspriiche ganz oder teil-
weise aus Fremdmitteln zu befriedigen und dem Fremdmittelgeber hierzu Sicherheiten zu ge-
wahren sind, wird der Treuhander auf gesonderte Weisung der Emittentin hin die entsprechen-
den Sicherheiten Zug um Zug gegen vollstdndige Auszahlung der Anleiheglaubigeranspriche
zugunsten der Anleiheglaubiger herausgeben bzw. abtreten.

8§85
Verwertung der Sicherheiten

1. Fur den Fall, dass die Emittentin — gleich aus welchem Grund - Anleiheglaubigeranspriiche bei
Falligkeit nicht vertragsgeman erfullen kann, ist der Treuhéander verpflichtet, fir Rechnung der
Anleiheglaubiger MaRnahmen zur Verwertung der Sicherheit einzuleiten (nachstehend ,Ver-
wertungsmalinahmen®).

2. Der Treuhander wird die Emittentin vor Einleitung von Verwertungsmaflinahmen — unter Ankin-
digung der konkret beabsichtigten VerwertungsmafRhahmen — eine angemessene Frist von
mindestens vier Wochen zur Befriedigung der falligen Anleiheglaubigeranspriiche (Zinszah-
lungs- oder Rickzahlungsanspriche) setzen. Die Fristsetzung ist entbehrlich, wenn die Emit-
tentin die Erfullung der beabsichtigten Anspriiche endgultig ablehnt bzw. mitteilt, nicht leisten zu
kénnen, sowie fur den Fall, dass Antrag auf Erdffnung des Insolvenzverfahrens tber das Ver-
mogen der Emittentin gestellt wurde.
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Den Verpfandungsgegenstand wird der Treuhander nur in dem Umfang verwerten, wie dies zur
Erfullung der Anspriche, mit denen die Emittentin in Verzug ist, erforderlich ist. Abweichend
von § 1277 Satz 1 BGB bedarf der Treuhéander fir die Verwertung des Verpfandungsgegen-
standes keinen vollstreckbaren Zwangsvollstreckungstitel nach den fur die Zwangsvollstreckung
geltenden Vorschriften.

Im Falle der Eréffnung des Insolvenzverfahrens tber das Vermdgen der Emittentin wird der
Treuhander gegentiber dem Insolvenzverwalter bezuglich der von ihm verwalteten Sicherheiten
seine Rechte aus der jeweils anwendbaren Insolvenzordnung geltend machen.

Samtliche Erlése aus der Verwertung von Sicherheiten sind auf dem vom Treuh&ander einge-
richteten Treuhandkonto zu hinterlegen. Nach Abschluss der Verwertung wird der Treuhander
— nach Abzug der durch die Verwertung entstandenen Kosten und seiner Vergitung — den
Verwertungserlés an die Anleiheglaubiger im Verhaltnis ihrer nominellen Beteiligung am Emis-
sionserlds der Anleihe auskehren.

§6
Rechte des Treuhanders und der Glaubiger

Wird der von der Emittentin gemaR 8§ 2 dieses Vertrages vereinbarte Verpfandungsgegenstand
nicht bis zum 24. Mai 2018 erbracht, ist der Treuhdnder berechtigt, die Anleihe mit sofortiger
Wirkung zu kindigen.

Der Treuhander ist gegeniiber der Emittentin berechtigt, jederzeit nach vorheriger Ankiindigung
die Unterlagen der Emittentin einzusehen, die die Anleihe sowie die von ihm verwaltete Sicher-
heit betreffen, soweit dies fur die Erfullung seiner Verpflichtungen aus diesem Vertrag sowie zur
Wahrung der Rechte der Anleiheglaubiger nach seinem freien Ermessen notwendig ist. Auf
Verlangen des Treuhanders hat die Emittentin auf ihre Kosten au3erdem Abschriften der vor-
genannten Unterlagen zur Verfigung zu stellen.

Die Emittentin ist verpflichtet, den Treuhdnder unverziglich Gber solche Umstande und Tatsa-
chen zu informieren, die Auswirkungen auf die Erfullung der Pflichten des Treuhanders aus die-
sem Treuhandvertrag, die Erfullung der Verpflichtungen der Emittentin aus der Anleihe oder die
vom Treuh&nder verwaltete Sicherheit haben kdnnen.

Der Treuhander ist nicht verpflichtet, den Anleiheglaubigern Einsicht in die Unterlagen zu ge-
statten.

§7
Vergutung

Der Treuh&nder erhélt flr seine Tatigkeit als Treuhéander eine jahrliche Vergitung in Héhe von
EUR 8.000,-- zuzuglich Umsatzsteuer. Die jahrliche Vergltung ist zu jedem Quartalsende pro
rata zur Zahlung féllig. Spesen und Auslagen, die im Zusammenhang mit der Erfullung seiner
Verpflichtungen aus diesem Vertrag anfallen, werden dem Treuhander von der Emittentin ge-
gen Nachweis gesondert erstattet.

Sollte es zur Verwertung der Sicherheit kommen, erhalt der Treuhander fir diese Verwer-
tungsmafRnahme ein weiteres Honorar nach den Bestimmungen des Rechtsanwaltsvergi-
tungsgesetzes zuziglich gesetzlicher Umsatzsteuer. Der Treuhander ist berechtigt, dieses Ho-
norar von dem Verwertungserlds vor Verteilung an die Anleiheglaubiger in Abzug zu bringen.

§8
Haftung

Der Treuh@nder haftet nicht fur Verbindlichkeiten, welche die Emittentin gegentber den Anlei-
heglaubigern oder sonstigen Dritten eingeht bzw. eingegangen ist.

Die Haftung des Treuhdnders wegen der Verletzung von Vertragspflichten ist gegentiber der
Emittentin und den Anleiheglaubigern auf den Hochstbetrag von EUR 5 Mio. beschrénkt. Hiervon
unberihrt bleibt die Haftung wegen der Verletzung des Lebens, des Kérpers oder der Gesund-
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heit, wenn der Treuhander oder ein Erfilllungsgehilfe die Pflichtverletzung zu vertreten hat sowie
auf Ersatz sonstiger Schaden, die auf einer vorsatzlichen oder grob fahrlassigen Pflichtverletzung
des Treuhanders oder seines Erfullungsgehilfen beruhen.

Der Treuhénder stellt auf eigene Kosten sicher, dass seine Haftung nach diesem Vertrag bis zu
dem in 8§ 8 Abs. 2 genannten Héchstbetrag fir die Laufzeit dieses Vertrages von seiner Vermo-
gensschadens-Haftpflichtversicherung abgedeckt ist.

8§89
Laufzeit und Kiindigung

Dieser Vertrag tritt mit Unterzeichnung durch beide Vertragsparteien in Kraft.
Dieser Vertrag endet

- mit vollsténdiger Befriedung aller Anleiheglaubigeranspriiche und Freigabe der Sicherhei-
ten;

- mit Erdffnung des Insolvenzverfahrens uber das Vermdgen der Emittentin und der voll-
standigen Verwertung der Sicherheiten nebst Erlésauskehr;

- mit vollstéandiger Verwertung der Sicherheiten aul3erhalb eines Insolvenzverfahrens nebst
Erlosauskehr.

Wahrend der Laufzeit kann dieser Vertrag von beiden Parteien mit einer Frist von sechs Mona-
ten zum Jahresende gekindigt werden. Im Falle einer vorzeitigen Beendigung dieses Vertrages
hat die Emittentin sicherzustellen, dass mit Ausscheiden des Treuhanders ein geeigneter Nach-
folger in diesem Vertrag mit sémtlichen Rechten und Pflichten eintritt. Die Emittentin hat die An-
leiheglaubiger unverziglich Gber den Wechsel des Treuhanders gemaf § 10 der Anleihebedin-
gungen zu informieren. Der Treuhander ist verpflichtet, bei der Ubertragung der Sicherheiten
auf den neuen Treuhander mitzuwirken. Die Kosten fiir die Ubertragung der Sicherheiten auf
den neuen Treuhander tragt die Emittentin. Vergltungen nach § 7 Abs. 1 Satz 1 dieses Vertra-
ges sind vom Treuhander im Falle der vorzeitigen Beendigung nicht zurtick zu gewahren.

8§10
Sicherung der Anleiheglaubiger

Dieser Treuhandvertrag steht unter der aufldosenden Bedingung, dass Uber das Vermdgen des
Treuhanders ein Insolvenzverfahren erdffnet oder die Eréffnung mangels Masse abgewiesen
wird.

Mit Eintritt der auflésenden Bedingungen wird der Treuhéander in der gesetzlich vorgeschriebe-
nen Form auf alle ihm eingerdumten Befugnisse und Vollmachten verzichten und die fir die
Ubertragung der Sicherheiten erforderlichen Erklarungen abgeben. Die Kosten hierfir tragt die
Emittentin.

§11
Schlussbestimmungen

Miindliche Nebenabreden firr diesen Vertrag bestehen nicht. Anderungen und Erganzungen
dieses Vertrages bedurfen der Schriftform. Dies gilt auch fur das Schriftformerfordernis.

Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages unwirksam oder undurchfihrbar sein oder
werden, so soll dies die Giiltigkeit des Vertrages im Ubrigen nicht beriihren. Die Parteien ver-
pflichten sich, die unwirksame oder undurchfiihrbare Bestimmung durch eine solche zu erset-
zen, die dem wirtschaftlichen Ergebnis des von den Parteien gewollten méglichst nahe kommt.
Sollte der Vertrag eine Regelungslicke aufweisen, insbesondere einen offensichtlich rege-
lungsbedirftigen Punkt nicht regeln, so werden die Parteien die Licke durch eine wirksame Be-
stimmung ausfillen, deren wirtschaftliches Ergebnis dem entspricht, was die Parteien verein-
bart hatten, wenn sie die Lickenhaftigkeit erkannt hatten.

Gerichtsstand fur Streitigkeiten im Zusammenhang mit diesem Vertrag ist Miinchen.
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4. Die Emittentin und der Treuhander sind berechtigt, diesen Vertrag einvernehmlich zu andern,
soweit keine wesentlichen Rechte der Anleiheglaubiger betroffen sind.

Grunwald, den 10. April 2018 Muhr am See, den 10. April 2018

Stern Immobilien AG Hans-Ulrich Birkhofer



