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Tradition leben. In die Zukunft investieren.
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Fiinfjahresiibersicht

Kennzahlen der STINAG Stuttgart Invest AG

Jahres(iberschuss (Mio. EUR)
Ausschittungssumme (Mio. EUR)
Ergebnis (EUR je Aktie)
Dividende (EUR je Aktie)
Sonderbonus (EUR je Aktie)

Kennzahlen des STINAG Stuttgart Invest AG Konzerns

118
11,2
0,77
0,41
0,34

11,5
11,2
0,77
0,41
0,34

11,5
11,2
0,78
0,41
0,34

11,5
11,2
0,77
0,41
0,34

11,2
11,2
0,49
0,41
0,34

Umsatz (Mio. EUR)
Eigenkapital (Mio. EUR)
Jahres(iberschuss (Mio. EUR)
Investitionen (Mio. EUR)
Abschreibungen (Mio. EUR)
Mitarbeiter (zum 31.12.)

1) Nach HGB aufgestellter Konzernabschluss
2) Nach IFRS aufgestellter Konzernabschluss

47,3
185,7
-10,3

34,2

9,2
113

446
207,6
57
23,0
8,2
119

43,5
212,2
5,0
23,0
8,4
119

40,3
218,7
5,3
34,1
;9
127

37,9
224,8
3,7
35,3
12,5
104

38,4
234,3
3,0
56,4
14,7
95
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Ferme Eolienne de Chéry, Frankreich

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionére,

das Geschéftsjahr 2012 war von entscheidenden Entwicklungen und daraus resultierenden
Neuausrichtungen geprdgt. Erstmals konnte im abgelaufenen Geschaftsjahr der STINAG-
Konzernabschluss wieder nach den altbewéhrten handelsrechtlichen Rechnungslegungs-
vorschriften aufgestellt werden, nachdem im Mai 2012 der Bérsensegmentwechsel vom
General Standard zur Notierung in die Sondersegmente des Freiverkehrs der Frankfurter
und Stuttgarter Borse vollzogen wurde. Damit ist nun der Handel in einem der Marktkapita-
lisierung entsprechenden Kosten-Nutzen-Verhaltnis ermdglicht. Zugleich bleibt weiterhin
eine hohe Transparenz fir die Aktiondre gewahrt.

Die seit 2009 die Immobilienwelt beherrschende fehlende Investitionsmdglichkeit an Core-
Objekten wurde in 2012 durch die inflationsbedingte Flucht in Immobilieninvestitionen
weiter verstarkt. Diese weiter marktbeherrschende Angebotsknappheit an Top-Immobilien
wirkte sich auf das Immobiliengeschéft der STINAG-Gruppe dahingehend aus, dass eine
weitere Bestandsoptimierung im Rahmen von Eigenentwicklungen sowie Umnutzungen bei
gleichzeitiger Hebung bislang ungenutzter Umsatzpotenziale im Fokus stand. Damit wurden
im Kerngeschaftsfeld Immobilien die sich aus den stetig verdndernden Marktbedingungen
ergebenden Chancen genutzt.

Im April 2012 konnte die eigenentwickelte Handelsimmobilie ,MarktstraBe 6“ in Stuttgart
planméBig fertiggestellt und an den Hauptmieter ibergeben werden. Einer Nutzungsdnderung
wurde das mit einem langjahrig unzureichenden Vermietungsstand belastete Blroobjekt ,Uh-
landstraBe” in Dresden unterzogen. Die Fertigstellung der mit 88 Appartements umgebauten
Wohnimmobilie erfolgte im Januar 2013. Eine weitere Eigenentwicklung begann in 2012 mit
der ersten Planungsphase. Hierbei handelt es sich um eine Wohnimmobilie in bester Lage in
Munchen mit geplanten 70 Wohneinheiten.

Diese Bestandsoptimierungen gewéhrleisten einen weiteren Ausbau der stabilen Ergebnislage
im Immobiliensegment. Damit bewdahrt sich die eingeschlagene Strategie, in Zeiten fehlender
oder gering rentierender Core-Objekte, Eigenentwicklungen sowie Nutzungsédnderungen zu
forcieren. Eigene Immobilienentwicklungen in guten Lagen ermdglichen deutlich hohere
Renditechancen, die der Beimischung des Immobilienportfolios dienen. Die Kerninvestments
aus Core-Immobilien bieten eine Grundrendite mit einer angemessenen hohen Sicherheit.
Diese Strategie bietet eine solide potenziell steigende Renditeentwicklung bei gleichzeitiger
Risikodiversifizierung.

Zur Transparenzverbesserung zwischen den Bereichen ,Entwicklung von Windparkprojekten®
und ,Betrieb von Windparks* wurde das Teilgeschéftsfeld, der Betrieb von eigenen Windparks
der STINAG-Gruppe, in eine neue Tochtergesellschaft ausgegliedert. Der Teilbereich Windpark-
entwicklungsgeschaft, und damit der 50 %-Anteil an der EuroCape New Energy Ltd., ist bei
der bisherigen Tochtergesellschaft, der STINAG New Energy GmbH & Co. KG, verblieben.

Das Segment Erneuerbare Energien entwickelte sich in 2012 sehr differenziert.

Die Windenergiebranche ist stark durch Politik und Gesetze sowohl im In- als auch im Aus-
land diktiert. Konsequenz ist, dass die oftmals geplanten Strategien den neu geschaffenen
Gesetzes-, Genehmigungs- und Marktgegebenheiten angepasst werden miissen. So auch im
abgelaufenen Geschéftsjahr 2012, Das Entwicklungsgeschéft war massiv von Behérden- und
Gerichtsentscheidungen beeintréchtigt. Dies vor allem bei den seit 2008 am aussichts-
reichsten eingestuften und damals kurz vor Baugenehmigung stehenden Windparkprojekten
in Frankreich und Polen. Nicht vorhersehbare gerichtliche und behdérdliche Entscheidungen



sowie gesetzliche und politische Entwicklungen Ende des zweiten Halbjahres 2012 verliefen
negativ. Die Fortfiihrung und die Realisierung der Entwicklung von einigen Windparkprojekten
der EuroCape New Energy Ltd. in Italien, Polen und Frankreich ist damit héchstwahrschein-
lich nicht mehr gegeben. Trotz des breit gefdcherten und risikogestreuten Projektportfolios
in den unterschiedlichsten Entwicklungsstufen, erforderte diese Entwicklung eine erhebliche
Anpassung des Wertansatzes des Joint Ventures im Einzel- und Konzernabschluss 2012
der STINAG AG. Weitere Projektentwicklungen, wie z. B. ein GroBprojekt in der Ukraine
(500 Megawatt), konnten in die nachsthohere Entwicklungsstufe gebracht werden, mehrere
kleinere Windparks in Frankreich wurden projektiert. Positiv zeigte sich bei unserem Joint
Venture der Verkauf des Ende 2010 von der EuroCape New Energy Ltd. in Betrieb genom-
mene Windpark Saint Pierre de Maille II, der in 2009 im baugenehmigten Zustand erworben
und zur Finanzierungsreife und Inbetriebnahme gefiihrt wurde.

Die in 2010 eingeschlagene Strategie der STINAG, eigene Windparks im Bestand zu halten,
wurde in 2012 weiter verfolgt. So wurden im abgelaufenen Geschéftsjahr zwei Windpark-
projekte in Frankreich planmaBig fertiggestellt und in Betrieb genommen. Insgesamt hélt die
STINAG ein Portfolio an eigenen Windparks von knapp 38 Megawatt und einem Gesamtin-
vestitionsvolumen von 65 Mio. Euro. Der Betrieb dieses Windparkportfolios verlduft positiv,
so dass insbesondere die Umsatz- als auch die Cashflow-Situation der STINAG-Gruppe
hierdurch ausgebaut werden.

Im Geschéftsfeld Getranke wurden in 2012, nach Markenzusammenfiihrung und produktions-
technischer Neuausrichtung im Jahr 2011, weitere MaBnahmenpakete zur Absatzstabi-
lisierung sowie Kostensenkung eingeleitet. Damit wird kiinftig dem massiven Preis- und
Wettbewerbsdruck entgegengewirkt.

Die kiinftige Geschéftsentwicklung wird ihren Fokus weiter auf das Kerngeschéftsfeld Im-
mobilien setzen. Die ohnehin stabile Ergebnis- und Cashflow-Basis wird weiter ausgebaut,
das Immobilienportfolio durch Bestandsentwicklungen sowie Neuentwicklungen optimiert.
Dies insbesondere vor dem Hintergrund, dass unser Immobilienportfolio mit einem sehr
hohen Eigenkapitalanteil ausgestattet ist. Diese Strategie schitzt uns zuverldssig in den
unsicheren Zeiten von Finanz- und Wirtschaftskrisen. Fremdfinanzierungen werden — wenn
erforderlich — im Rahmen einer gesunden Finanzierungsstruktur eingesetzt. Die STINAG
wird sich nicht in ein durch Fremdkapital gehebeltes Renditedenken mit erheblichen
Ergebnis- und Finanzrisiken stiirzen.

Das Geschéftsfeld Getranke wird so aufgestellt, dass das operative Brauereigeschaft auch
bei weiteren negativen Marktverdnderungen durch Nutzung der Produktionsflexibilitdt zu-
kunftsfahig bleibt.

Der weitere Fortgang des von Behdrden- und Gerichtsentscheidungen beeintrachtigten
Windparkprojektentwicklungsgeschéaftes ist offen. Ziel ist es, die sich bis dato aussichts-
reich darstellenden Windparkprojekte planméBig weiter zu entwickeln und zu einem ver-
marktungsfahigen Zeitpunkt zu verduBern. Das STINAG-eigene Windparkportfolio wird die
Umsatzerlos- und Cashflow-Situation im Geschéftsfeld Erneuerbare Energien stabilisieren.

Unter Einhaltung einer angemessen hohen Eigenkapitalquote und der damit verbundenen
Aufrechterhaltung der unternehmerischen Unabhdngigkeit, steuert die STINAG in eine
nachhaltige Zukunft mit stetig angemessen wachsenden Umsatz-, Ergebnis- und Cashflow-
Entwicklungen.

Der Vorstand

Brief an die Aktiondre

Hatz-Moninger Brauhaus GmbH
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Bericht des Aufsichtsrates

Bericht des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat hat im Geschéftsjahr 2012 die ihm nach dem Gesetz und der Satzung der
Gesellschaft obliegenden Aufgaben wahrgenommen, die Geschéftsfiihrung des Vorstandes
laufend Uberwacht und den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens regelmaBig bera-
tend begleitet. Ausschiisse des Aufsichtsrates bestehen nicht.

Sitzungen des Aufsichtsrates und Themenschwerpunkte

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat regelmédBig, zeitnah und umfassend — sowohl in schrift-
licher als auch in miindlicher Form — unterrichtet. Dabei informierte der Vorstand tiber den
Gang der Geschafte sowie die finanzielle und wirtschaftliche Entwicklung. Der Aufsichtsrat
hat mit dem Vorstand, auf Grundlage dessen Berichterstattung, die geschaftspolitischen
und strategischen Entscheidungen fir die Gesellschaft erdrtert und beraten.

Im Geschéftsjahr 2012 fanden vier Aufsichtsratssitzungen — zwei im ersten und zwei im
zweiten Kalenderhalbjahr — statt. In diesen Sitzungen wurde die Geschéftsentwicklung
im Rahmen der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage im Immobilien-, Erneuerbare Ener-
gien-, Getrdnke- und Beteiligungs- und Finanzsegment erdrtert. Insbesondere war die
weitere strategische Ausrichtung der Gesellschaft sowie deren Geschéaftsfelder und ihrer
wesentlichen Tochtergesellschaften — mit den Schwerpunkten in der Entwicklung der un-
ternehmerischen Beteiligungen im Bereich Erneuerbare Energien, Investitionsvorhaben und
Entwicklungen im Immobiliensegment und Fragen der Unternehmensplanung — Gegenstand
der Aufsichtsratssitzungen, iber die sich der Aufsichtsrat ausflihrlich unterrichten lieB.
Der Aufsichtsrat befasste sich mit der vom Vorstand vorgelegten Ergebnisplanung und dem
Vergleich zur tatsachlichen Geschaftsentwicklung. Die Unternehmensplanung wurde ge-
nehmigt und AnpassungsmaBnahmen — soweit erforderlich — wahrend des Jahres erldutert.

Zwischen den Sitzungen berichtete der Vorstand (iber bedeutende Geschaftsvorgdnge, die
fiir die Beurteilung der Lage und Entwicklung des Unternehmens sowie der Beteiligungs-
gesellschaften von wesentlicher Bedeutung sind. Der Vorsitzende des Aufsichtsrates wurde
dartiber hinaus laufend Uber aktuelle Entwicklungen und anstehende Entscheidungen
unterrichtet. Soweit gemaB Satzung bzw. Geschéftsordnung die Zustimmung des Auf-
sichtsrates fiir einzelne Geschéfte erforderlich war, hat der Aufsichtsrat die entsprechende
Beschlussvorlage gepriift, seine Entscheidung getroffen und die Zustimmung erteilt. Der
Aufsichtsrat hat sich ferner auch (iber das bestehende Risikomanagementsystem und
dessen Kontrolle unterrichten lassen.

Einzel- und Konzernabschlusspriifung

Der Aufsichtsrat sowie der Vorstand haben entsprechend der gesetzlichen Regelung
dem von der Hauptversammlung gewéhlten Abschlussprifer, der Ernst & Young GmbH,
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Stuttgart, den Priifungsauftrag erteilt und Priifungs-
schwerpunkte vereinbart. Prifungsschwerpunkte waren im Geschéftsbereich Immobilien
die Fertigstellung und Vermietung von Geschafts- und Wohnungsimmobilien, im Geschafts-
bereich Erneuerbare Energien die Beteiligungsbewertung des Joint Ventures EuroCape New
Energy Ltd. sowie der At-Equity-Ansatz.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der STINAG Stuttgart Invest AG und der
Konzernabschluss zum 31. Dezember 2012 sowie der zusammengefasste Lagebericht
wurden von der Ernst & Young GmbH, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stuttgart, geprift
und jeweils mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Gegenstand der
Priifungen des Abschlusspriifers war auch das vom Vorstand einzurichtende Uberwa-
chungssystem zur Risikofriiherkennung.



Der Jahresabschluss und der Konzernabschluss, der zusammengefasste Lagebericht, der
Abhéngigkeitsbericht, der Risikomanagementbericht sowie die Priifungsberichte des Ab-
schlussprifers lagen allen Aufsichtsrdten rechtzeitig vor und wurden in der Bilanzsitzung
des Aufsichtsrates am 17. April 2013 beraten. Daran hat auch der Abschlussprifer teilge-
nommen. Er berichtete iber das Ergebnis seiner Priifung und gab dazu Auskiinfte. Die vom
Abschlussprifer und Aufsichtsrat vorgenommenen Prifungen haben keinen Anlass zu Bean-
standungen gegeben. Nach dem abschlieBenden Ergebnis dieser Priifung sind Einwendungen
nicht zu erheben. Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss und
Konzernabschluss der STINAG Stuttgart Invest AG fiir das Geschaftsjahr 2012 gebilligt. Der
Jahresabschluss ist gemaB § 172 AktG festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstandes Uber die
Verwendung des Bilanzgewinns schlieBt sich der Aufsichtsrat an.

Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Der Aufsichtsrat hat ferner den vom Vorstand geméB § 312 AktG erstellten Bericht (iber die
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen geprift und in Ordnung befunden. Der Abschluss-
prifer hat den Abhdngigkeitsbericht geprift und hat die nach § 313 Abs. 3 AktG erforderliche
Bestatigung erteilt, dass die tatsdchlichen Angaben des Berichtes richtig sind und dass bei den
im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschéften die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen
hoch war. Von diesem Prifungsergebnis hat der Aufsichtsrat ebenfalls zustimmend Kenntnis
genommen. Nach dem abschlieBenden Ergebnis seiner eigenen Prifung erhebt der Aufsichtsrat
keine Einwendungen gegen die Schlusserkldrung des Vorstandes.

Verdnderungen im Aufsichtsrat und Vorstand

In der Hauptversammliung am 20. Juni 2012 wurden Herr Professor Dr. Dieter Hundt, fir die
Zeit bis zur Beendigung der ordentlichen Hauptversammlung die iber die Entlastung des Ge-
schéftsjahres 2013 beschlieBt sowie die Herren Erwin R. Griesshammer und Wolfgang Elkart,
fur die Zeit bis zur Beendigung der ordentlichen Hauptversammlung die tber die Entlastung
fiir das Geschéftsjahr 2016 beschlieBt, in den Aufsichtsrat gewdhlt. Herr Dr. Hans-Christoph
Maulbetsch wurde zum Ersatzmitglied des Aufsichtsrates gewdhlt. Der Aufsichtsrat ist im
Anschluss an die Hauptversammlung 2012 zu einer konstituierenden Sitzung zusammen-
getreten und hat Herrn Professor Dr. Dieter Hundt zum Vorsitzenden und Herrn Erwin R.
Griesshammer zum stellvertretenden Vorsitzenden des Aufsichtsrates der STINAG Stuttgart
Invest AG gewdhlt. Herrn Dr. Hans-Christoph Maulbetsch danken wir flir sein langjéhriges
verdienstvolles Mitwirken.

Herr Bernhard Rebel ist im gegenseitigen Einvernehmen zum 31. Médrz 2012 aus dem Vorstand
der STINAG Stuttgart Invest AG ausgeschieden. Herr Thomas Rossner wurde vom Aufsichtsrat
mit Wirkung vom 01. Juli 2012 fir die Dauer von drei Jahren bis zum 30. Juni 2015 als
Vorstand bestellt.

Der Aufsichtsrat der STINAG Stuttgart Invest AG dankt allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
sowie dem Vorstand flir die erfolgreiche und vertrauensvolle Zusammenarbeit im vergangenen
Geschéftsjahr.

Stuttgart, 17. April 2013

Der Aufsichtsrat
Professor Dr. Dieter Hundt, Vorsitzender

Bericht des Aufsichtsrates
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Mitglieder des Vorstandes

Mitglieder des Vorstandes

Peter May
MBA Harvard
Vorsitzender

Heike Barth
Diplom-Okonomin

Thomas Réssner
Diplom-Kaufmann
(seit 01. Juli 2012)

Bernhard A. Rebel
Diplom-Kaufmann
stellvertretender Vorsitzender
(bis 31. Méarz 2012)

Aufsichtsratsmitglied bei folgenden

Gesellschaften:

- SINNER AG, Karlsruhe,
stv. Aufsichtsratsvorsitzende

- Moninger Holding AG, Karlsruhe,
stv. Aufsichtsratsvorsitzende
(seit 06. Juni 2012)

Aufsichtsratsmitglied bei folgenden

Gesellschaften:

- SINNER AG, Karlsruhe,
Vorsitzender (bis 06. Juni 2012)

- Moninger Holding AG, Karlsruhe,
Vorsitzender (bis 06. Juni 2012)



Mitglieder des Aufsichtsrates

Professor Dr. Dieter Hundt
Uhingen
Vorsitzender

Erwin R. Griesshammer
Zirich

stellvertretender Vorsitzender
Rechtsanwalt

Wolfgang Elkart,

Stuttgart

Diplom-Kaufmann,
Wirtschaftspriifer, Steuerberater
(seit 20. Juni 2012)

Dr. Hans-Christoph Maulbetsch,
Stuttgart

Rechtsanwalt

(bis 20. Juni 2012)

Préasident der Bundesvereinigung der

Deutschen Arbeitgeberverbédnde, Berlin

Aufsichtsratsmitglied bei folgenden

Gesellschaften:

- Allgaier Werke GmbH, Uhingen,
Vorsitzender

- Allgaier Automotive GmbH, Uhingen,

Vorsitzender

- Pensions-Sicherungsverein, Koln,
Vorsitzender

- EvoBus GmbH, Stuttgart

- Landesbank Baden-Wirttemberg,
Stuttgart

- ViB Stuttgart 1893 e. V., Stuttgart,
Vorsitzender

Aufsichtsratsmitglied bei folgenden

Gesellschaften:

- Behr Verwaltung GmbH, Stuttgart

- Moninger Holding AG, Karlsruhe,
Vorsitzender (seit 06. Juni 2012)

- SINNER AG, Karlsruhe,
Vorsitzender (seit 06. Juni 2012)

Verwaltungsratsmitglied bei folgender

Gesellschaft:
- Ferdinand Grober GmbH & Co. KG,
Tubingen, Vorsitzender

Mitglieder des Aufsichtsrates
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Zusammengefasster Lagebericht Allgemeine wirtschaftliche Entwicklung

Allgemeine wirtschaftliche Entwicklung
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Die Konjunktur in Europa entwickelte sich in 2012 sehr
uneinheitlich. Wahrend in den stdlichen Krisenldndern die
gesamtwirtschaftliche Produktion weiter zurlickging, konnte
Deutschland der Rezession in dem weltweit schwierigen wirt-
schaftlichen Umfeld entgegenstehen. Zwar lag der Anstieg des
Bruttoinlandsproduktes lediglich bei 0,7 % (Vorjahr 3 %); das
Vorjahr war jedoch von den Aufholprozessen aus der Rezession
des Jahres 2009 beeinflusst. Im AuBenhandel konnte Deutsch-
land seine robuste Stellung mit einem Wachstum von 4,1 %
ein weiteres Mal unter Beweis stellen. Auch der Arbeitsmarkt
entwickelte sich positiv, die Arbeitslosenquote verringerte
sich von 7,1 % im Vorjahr auf 6,8 % im Jahr 2012. Aufgrund
der gunstigen Beschéaftigungs- und Einkommensentwicklung,
konnte der private Konsum weitere positive Impulse geben.
Mit einem Finanziiberschuss von 2,2 Milliarden Euro erzielte
Deutschland seit 2007 erstmals wieder einen ausgeglichenen
Haushalt.

Die Stabilisierung der Eurozone wird davon abhangig sein,
inwieweit langfristige konsistente politische Strategien zur
Krisenldsung gefunden und umgesetzt werden. Von besonderer
Wichtigkeit ist hier der notwendige Reformeifer der schwéche-
ren EU-Staaten. Bislang ist die Gefahr einer schweren Finanz-
krise gebannt; das Vertrauen in die Eurozone wurde im zweiten
Halbjahr 2012 verbessert. Die Stabilisierung der Eurozone
wird flr Deutschland als stdrkste Exportnation nachhaltiges
Wachstum bedeuten.

Entwicklung des Immobilienmarktes

Gendhrt durch die unsichere wirtschaftliche Gesamtlage sowie
die historisch niedrigen Kreditzinsen und mangels Anlagealter-
nativen fand auch in 2012 eine weitere Umschichtungswelle von
anderen Anlageformen in ,Betongold® statt. Hauptaugenmerk
lag bei den Transaktionen weiterhin auf Core-Immobilien in den
Top-Standorten. Diese Fokussierung der Investoren und das be-
grenzte Angebot in diesem Segment sowie die stetige Zunahme
von Vermietungsaktivitaten fihrten in 2012 zu einer beachtlichen
Aufwaértsbewegung der Immobilienpreise. Als Hauptnachfra-
ger traten 2012 offene Immobilienfonds, Spezialfonds sowie
Privatanleger auf, welche den deutschen Immobilienmarkt als
besonders attraktiv und risikoarm einschatzen. Zusétzlich zieht
das nachhaltige Wirtschaften in unserem Land vermehrt ausléan-
dische Investoren an; so hat sich der Anteil an nicht deutschen
Investitionstrdgern im Vergleich zum Vorjahr auf 38 % verdoppeln

konnen. Griinde hierflir liegen in dem hohen Investitionsschutz
und der trotzdem soliden Rendite, die der deutsche Markt bieten
kann. Neben den klassischen Gewerbeimmobilien gewannen
aber auch Wohnimmobilien immer mehr an Bedeutung. Die
Wohnungspreise sind in 2012 vor allem in Miinchen, Stuttgart,
Berlin und Hamburg kréftig gestiegen und haben sich von der
Mietpreisentwicklung abgekoppelt.

Der Stuttgarter Immobilienmarkt entwickelte sich ebenfalls deut-
lich positiv. So nahm das Transaktionsvolumen mit 1,1 Milliarden
Euro, aufgrund von GroBtransaktionen (Milaneo, Postquartier),
wieder das hohe Niveau der Jahre 2006 und 2007 ein. Entgegen
dem Deutschlandtrend lag in 2012 der Schwerpunkt der Investi-
tionsobjekte vor allem bei der Objektklasse Handel mit 41 % des
Gesamttransaktionsvolumens, gefolgt von Biiros mit 26 % und
Mischnutzungen von 21 %.

Die Attraktivitdt des Standortes Stuttgart steigt stetig. Die
Nachfrage sowohl auf Investoren- als auch auf Mieterseite
nach hochwertigen und energieeffizienten Biroflachen ist
ungebrochen. Im Biroimmobilienmarkt konnte im Gegensatz
zu anderen deutschen GroBstddten ein deutliches Plus der
Durchschnittsmiete um 7 % auf 12,40 EUR/m? sowie eine
Spitzenmiete von 20,00 EUR/m? verbucht werden. Dies
unterstreicht die aufstrebende Marktlage des Standortes,
die einen hoheren Preis bei neuen Vermietungen zuldsst. Im
nachsten Jahr entstehen in mehreren GroBprojekten moderne
Buroflachen von 87.000 m2. Diese Flachen werden in starker
Konkurrenz zu den Bestandsfldchen treten. Doch steht dieses
beachtliche Baufertigstellungsvolumen weiterhin einer stabilen
Nachfrage gegentiber. Somit wird die Leerstandsquote von
5,4 % voraussichtlich weiterhin stabil bleiben.

Bei Handelsimmobilien im Core-Segment werden Investments,
wie bereits in den Jahren zuvor, von der geringen Verfligbarkeit
des Angebotes beschrénkt, so dass damit der Nachfragehunger
nationaler und internationaler Investoren nicht gestillt werden
kann. Dies bedeutet aber weiterhin ein stabiles Renditeniveau
fiir bereits bestehende Investitionsobjekte. Gleichzeitig ist auch
auf der Mieterseite eine immer starker werdende Fldchennach-
frage in- und auslandischer Mieter zu verzeichnen, dies resul-
tiert vor allem aus der hohen Kaufkraft der Region Stuttgart.
Trotz der stetig steigenden Kaufpreise in den Immobilienseg-
menten Handel, Bliro und Wohnen ist eine Spekulationsblase
nicht zu erkennen. Preissteigerungen von jahrlich 5 % sind vor
allem durch die existierende hohe Nachfrage auf Mieterseite
sowie durch das niedrige Kreditzinsniveau zu erklaren.



Markt flr Erneuerbare Energien

Die Entwicklung der Erneuerbaren Energien hat in vielen
Landern Prioritdt in einer zukunftsfahigen Energiepolitik. In
immer mehr Ldndern werden Gesetze und Subventionen de-
finiert, die den Ausbau regenerativer Energien fordern sollen.
Allein in Deutschland soll der Anteil des durch Erneuerbare
Energien gewonnenen Stroms von aktuell ca. 23 % auf 35%
bis 2020 ansteigen. Deutschland gilt somit als Vorreiter fir
den Markt, doch andere Lénder folgen bei der Umsetzung
dieser Entwicklung kaum. Hauptursache hierfir sind die hohen
Umstellungskosten. In fast allen Ladndern missten milliarden-
schwere Investitionen in die Infrastruktur der Netze sowie der
Energiespeicher getétigt werden. In Zeiten der Konsolidierung
zur Sanierung der Staatshaushalte haben allerdings andere
Ausgaben Vorrang.

Die Anreize fur die Energiewende fehlen in weiten Teilen der
Welt noch immer. In Schwellenldndern mit steigendem Energie-
bedarf werden Investitionen in Fossile- und Nuklearenergie der
,grinen® Energie aus Griinden der Kosten und der Effektivitdt
vorgezogen. Zweifelsohne bleibt der Markt flr Erneuerbare
Energien ein zukinftiger Wachstumsmarkt, nur nicht mehr
zu jedem Preis. Staaten wie Polen, Italien und Spanien sind
dabei Ihre Subventionspolitik zu reformieren, um die Kosten
fiir den Oko-Strom zu verringern. In fast allen Landern fallen
die zu erzielenden Preise fiir den Strom der aus regenerativen
Energiequellen erzeugt wird.

Zusétzlich macht Erdgas der Sonne und dem Wind Konkurrenz.
In den Vereinigten Staaten aber auch in Europa wird in den
ndchsten Jahren die Férdermenge von Erdgas durch die soge-
nannte Fracking-Methode vermutlich um ein Vielfaches anstei-
gen. Diese Technologie und die damit verbundene Mdglichkeit
zur ErschlieBung groBer Vorkommen von fossilen Brennstoffen
konnte die Energiewende in unvorhersehbare Bahnen lenken.

Die Wettbewerbsfahigkeit von Oko-Strom kénnte nur mit einer
Reduzierung der Einspeisetarife erhalten werden. Dies wie-
derum wirkt sich negativ auf die Renditeaussichten geplanter
Projekte im Bereich Erneuerbare Energien aus.

Aufgrund dieser Unsicherheit steigt die Nachfrage nach er-
richteten und in Betrieb befindlichen Onshore Windparks als
Investitionsklasse, da hier die Einspeisetarife gesetzlich gesi-
chert sind. Hingegen fehlt aufgrund hoher Kosten und Risiken
das Investitionsinteresse an Offshore Kraftwerken, so dass die
Finanzierung solcher Windparks stark geféhrdet ist und damit
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die ambitionierten europdischen und deutschen Energieziele
nicht zu erreichen sind. Ob die notwendige Industrialisierung der
Produktion von Offshore Windkraftanlagen zur Kostensenkung
und damit Renditesteigerung gefiihrt werden kann bleibt fraglich.

Bier- und Getrankemarkt

Der deutsche Biermarkt steht in einem in den letzten Jahren
weiter verstéarkten Spannungsfeld zwischen Preis- und Verdrén-
gungswettbewerb, Billig- und Premiummarken, regionaler oder
nationaler Ausrichtung, bei gleichzeitiger Konfrontation mit
einem weiter sinkenden Pro-Kopf-Bierkonsum in 2012. So lag
der Gesamthierabsatz in 2012 dem langfristigen Trend folgend
bei einem Minus von 1,8 %.

Die Braubranche, insbesondere die mittelstandischen Braue-
reien, sind sowohl durch den ruinésen Wettbewerb des Handels
und der Braukonzerne als auch durch die stetig steigenden
Gesamtkosten, insbesondere Energie-, Rohstoff- und Perso-
nalkosten, belastet. Ferner sind berféllige Investitionen in
ModernisierungsmaBnahmen erforderlich. Ein Teufelskreis
beginnt, denn ohne auf dem Markt durchsetzbare Preiser-
hohungen konnen diese Kostenentwicklungen nicht getragen
werden. Zudem verfiigt der Mittelstand nicht Gber die notwen-
dige Finanzkraft, um diese Entwicklung dauerhaft mitzugehen.
Stattdessen ist die Braubranche geprdgt von einem Streben
nach Absatzvolumen, intensiviert durch eine Aktionspolitik, die
jedoch nur kurzfristig und nicht dauerhaft das Volumen stei-
gert. Die Strukturprobleme des Biermarktes kénnen hierdurch
nicht gelost werden.

Die stetig neuen Anforderungen an die Braubranche erfordern
Innovationen auf den Ebenen Marke, Produkt und Technik.
Gleichzeitig mussen Strategien fiir eine durchgreifende Marken-,
Preis- und Distributionspolitik gefunden und umgesetzt werden.
Nur durch Kostensenkungs- und Restrukturierungsprogramme
sowie durch die Nutzung von Synergien auf allen Ebenen der
Produktion und durch Kooperationen ist mittelfristig eine sta-
bile Absatz- und Geschéaftsentwicklung der mittelstandischen
Brauereien moglich.
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Geschaftsverlauf der STINAG Stuttgart Invest AG

Die STINAG Stuttgart Invest AG hat im Geschéftsjahr 2012 den
Wechsel des Borsensegmentes vollzogen und ist seit Mai 2012
nicht mehr im General Standard, sondern im Entry Standard
der Frankfurter Wertpapierbdrse sowie im Freiverkehr Plus der
Baden-Wirttembergischen Bdorse, Stuttgart, notiert. Diese
Sondersegmente des Freiverkehrs bieten hohe Transparenz-
anforderungen durch die jeweilige Borse, so dass die Aktionérs-
interessen gewahrt sind. Deutliche Kosteneinsparungen,
insbesondere durch den Wegfall der Konzernfinanzbericht-
erstattung nach IFRS, erméglichen die Bérsennotierung und
den Handel in einem der Marktkapitalisierung entsprechenden
Kosten-Nutzen-Verhdltnis.

Der Geschaftsverlauf 2012 der STINAG Stuttgart Invest AG war
insbesondere von Umstrukturierungen bei verbundenen Unter-
nehmen im Bereich Erneuerbare Energien geprdgt. So wurde
Ende der zweiten Jahreshélfte 2012 das Teilgeschaftsfeld, der
Betrieb von STINAG-eigenen Windparks in eine neu gegriindete
100 %ige Tochtergesellschaft, die STINAG Windparks GmbH
& Co. KG, ausgegliedert. Das Entwicklungsgeschaft ist bei
der STINAG New Energy GmbH & Co. KG verblieben. Ziel war
die Schaffung einer verbesserten Transparenz zwischen dem
Entwicklungsgeschéft von Windparkprojekten durch das Joint
Venture EuroCape New Energy Ltd. auf der einen Seite und des
direkt durch die STINAG geflihrten Geschaftes, dem Erwerb
von baugenehmigten Windparkprojekten und deren Betrieb auf
der anderen Seite.

Im Jahr 2012 verhinderten nicht vorhersehbare negative Ge-
richts- und Behordenentscheidungen sowie nachteilige gesetz-
liche und politische Entwicklungen den erfolgreichen Abschluss
von geplanten duBerst wichtigen Projektphasen der Windpark-
projekte. Die Realisierung von einigen Projekten ist dadurch aller
Voraussicht nach nicht mehr mdglich. Aus diesem Grund war
eine Neubewertung der Beteiligung an der EuroCape New Ener-
gy Ltd. und folglich eine auBerplanméaBige Abschreibung auf die
Anteile der STINAG New Energy GmbH & Co. KG, die die Anteile
an der EuroCape New Energy Ltd. halt, im Einzelabschluss der
STINAG AG erforderlich. Gleichzeitig kompensieren Riicklagen-
und Ergebnisausschiittungen der Immobilientochtergesell-
schaften diese auBerplanméBige Beteiligungsabwertung, so
dass, wie in den Vorjahren, eine konstante Dividendenpolitik
moglich ist.

Um eine verbesserte Vermarktung der im Bestand der STINAG AG
befindlichen Biiroimmobilie in Dresden zu erreichen, wurde eine
Investition in Hohe von rund 2,5 Mio. Euro zur Nutzungsédnde-
rung in eine Wohnimmobilie (mdblierte Studentenappartements)
getétigt. Zur Schaffung eines flexiblen Liquiditdtsrahmes fiir
kiinftige Investitionen, wurde — unter Ausnutzung des giinstigen
Zinsniveaus bei gleichzeitiger Restrukturierung der bestehenden
Zinssicherungsgeschéfte — ein Darlehen von insgesamt 18,0 Mio.

Euro abgeschlossen, wovon zum Bilanzstichtag 6,0 Mio. Euro
abgerufen wurden. Nahere Angaben hierzu sind dem Anhang zu
entnehmen.

Umsatz und Ergebnis

Die Umsatzerlése, die insbesondere die Miet- und Pachterlose aus
eigenen Anwesen umfassen, lagen mit 3,5 Mio. Euro leicht unter
dem Vorjahresniveau. Aufgrund geringerer Auflésungsertrége aus
Ruckstellungen, infolge einer nicht mehr bendtigten Risikovorsor-
geim Vorjahr, verringerten sich die sonstigen betrieblichen Ertrage
auf 1,8 Mio. Euro (Vorjahr: 2,7 Mio. Euro). Unter Bericksichtigung
von planméBigen Abschreibungen in Hohe von 1,0 Mio. Euro so-
wie erhohten sonstigen betrieblichen Aufwendungen von 5,3 Mio.
Euro, die durch Rickstellungszufiihrungen vor allem fir Zinssi-
cherung sowie durch einmalige Aufwendungen infolge personel-
ler Verdnderungen belastet waren, wurde ein Betriebsergebnis
von -1,0 Mio. Euro, nach 0,9 Mio. Euro im Vorjahr verzeichnet.

Kurzgefasste Ergebnisrechnung

(in Mio. EUR)
2012 2011
Umsatzerlose 815 3,6
Sonstige
betriebliche Ertrége 1,8 2,7

A
w

5,8
Ubrige betriebliche

Aufwendungen -5,3 -4,3
Ergebnis vor
Abschreibungen 0,0 2,0

Abschreibungen auf
Sachanlagen und

immaterielle Vermo-
gensgegenstinde -1,0 -1,1

Ergebnis vor
Finanzergebnis und
Ertragsteuern

Zins- und
Finanzergebnis 13,8 12,4

Ergebnis vor
Ertragsteuern

Ertragsteuern

Jahresiiberschuss

Das ergebnisprédgende Zins- und Finanzergebnis war aufwands-
seitig vor allem von der Beteiligungsabschreibung auf die Anteile
an der STINAG New Energy GmbH & Co. KG in Hohe von 29,3
Mio. Euro geprégt. Unter Berlcksichtigung von Zinsen und dhn-
lichen Aufwendungen in Héhe von 4,8 Mio. Euro, bestehend aus
Zinsaufwendungen an verbundene Unternehmen und Zinsbelas-
tungen aus Zinssicherungsgeschaften, lagen die Aufwendungen
aus Finanzanlagen und sonstige Zinsaufwendungen bei 34,1 Mio.
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Euro (Vorjahr: 4,9 Mio. Euro). Die Kompensation der von Son-
dereinflissen geprdgten Finanz- und Zinsaufwandsseite fihrte
zu Ertrédgen aus Finanzanlagen und sonstige Zinsertrdge von
47,9 Mio. Euro, nach 17,3 Mio. Euro im Vorjahr. Diese waren
hauptsdchlich von Ergebnisausschittungen der Immobilientoch-
tergesellschaften in Hohe von 42,4 Mio. Euro (Vorjahr: 11,1 Mio.
Euro) getragen. Daneben wurden noch Ertrdge aus Ergebnis-
Ubernahmen im Rahmen bestehender Beherrschungs- und Ge-
winnabfiihrungsvertrage von 5,2 Mio. Euro sowie Zinsertrage aus
Ausleihungen und Geldanlagen von 0,3 Mio. Euro erwirtschaftet.
Damit konnte zum Bilanzstichtag ein Zins- und Finanzergebnis von
13,8 Mio. Euro, nach 12,4 Mio. Euro im Vorjahr erzielt werden.

Unter Berlicksichtigung von Ertragsteuern lag der Jahres-
Uberschuss zum 31. Dezember 2012 mit 11,5 Mio. Euro auf
Vorjahresniveau.

Vermégens- und Finanzlage sowie Kapitalentwicklung
Die Bilanzsumme zum 31. Dezember 2012 lag bei 319,3 Mio.
Euro und damit um 26,5 Mio. Euro unter Vorjahr. Diese Ver-
dnderung ist hauptsdchlich auf die notwendig gewordene Be-
teiligungsabschreibung auf die STINAG New Energy GmbH & Co.
KG zurickzufiihren. Der Beteiligungsbuchwert an der STINAG
New Energy GmbH & Co. KG verminderte sich von 45,0 Mio.
Euro im Vorjahr auf 15,2 Mio. Euro zum Bilanzstichtag, so dass
sich die Anteile an verbundenen Unternehmen auf 193,5 Mio.
Euro (Vorjahr: 223,1 Mio. Euro) reduzierten. Riickzahlungen auf
Darlehensausreichungen an Tochtergesellschaften lieBen die
Ausleihungen an verbundenen Unternehmen auf 54,5 Mio. Euro,
nach 63,2 Mio. Euro im Vorjahr, zurtickgehen. Damit machten
die Finanzanlagen noch 78,2 % der Bilanzsumme aus. Eine
vorgenommene, zum Bilanzstichtag noch nicht abgeschlossene,
Immobilieninvestition in Dresden flihrte zu einer Erh6hung der
Sachanlagen auf 32,7 Mio. Euro.

Der operative Cashflow des Immobiliengeschédftes sowie die
Darlehensaufnahme im Rahmen der Restrukturierung der
bestehenden Zinssicherungen fiihrten zu einem Anstieg der
Liquiditat auf 21,3 Mio. Euro, nach 9,4 Mio. Euro im Vorjahr.

Auf der Passivseite der Bilanz lag die Eigenkapitalquote mit
45,8 % infolge der Minderung der Bilanzsumme leicht ber
dem Vorjahr. Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
erhohten sich infolge des zum Bilanzstichtag abgerufenen
Darlehensbetrages von 6,0 Mio. Euro. Kompensierende
Ergebnisausschittungen der Tochtergesellschaften lieBen
die Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen
auf 156,2 Mio. Euro, nach 189,7 Mio. Euro im Vorjahr, sinken.

Der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit lag bei 10,2 Mio.
Euro nach 13,1 Mio. Euro im Vorjahr. Der Cashflow aus Inves-
titionstétigkeit mit 7,0 Mio. Euro umfasst im Wesentlichen mit

mit 11,1 Mio. Euro Darlehensrickzahlungen von verbundenen
Unternehmen sowie Investitionen im Immobiliengeschéft. Im
Cashflow aus Finanzierungstétigkeit spiegelt sic