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1. Allgemeines

Der Unternehmensgegenstand der Victoria Real AG ist auf die strategische Fiihrung, Steuerung,
Koordination und Beratung von Tochtergesellschaften und Minderheitsbeteiligungen sowie in
Ausnahmeféllen von Drittunternehmen gerichtet.

Dabei liegt der Fokus der Aktivitaten auf solchen Unternehmen, bei denen eine Beteiligung als
Mehrheit (Tochterunternehmen) oder Minderheit (Beteiligung) vorliegt bzw. erworben werden kann.
Solche Unternehmen sind aus Sicht der Victoria Real AG somit gleichzeitig Kunden und
Tochtergesellschaften oder Minderheitsbeteiligungen. Die jeweilige Beteiligung kann durch Erwerb
der Beteiligung in Form von Kapitalzufuhr oder Anteilserwerb oder auch Uber die Erbringung von
Beratungs- und Managementleistung oder einer Kombination aus beidem erfolgen.

Die Gesellschatft ist primar jedoch nicht ausschliel3lich darauf ausgerichtet, Sachwerte des
Anlagevermodgens wie beispielsweise Grundstiicke und Immobilien zu erwerben, die Planung und
Realisierung von Sachwertprojekten aller Art durchzufthren, die Projektweiterentwicklung zu
betreiben, das strategische und operative Sachwertemanagement (Investment-, Portfolio-, Asset-,
Property- und Facilitymanagement) zu tibernehmen, diese zu verkaufen und alle damit in
Zusammenhang stehenden operativen Geschéfte (beispielsweise Beratungs-, Bewertungs- und
Finanzierungstatigkeiten) zu tatigen.

Die reine Bereitstellung von Kapital ohne jegliche operative Zusammenarbeit ist nicht Gegenstand der
Geschéftstatigkeit der Victoria Real AG. Erlaubnispflichtige Tatigkeiten werden nicht ausgeubt.
Geographisch beschrankt sich die Victoria Real AG dabei vornehmlich, aber nicht ausschlief3lich, auf
den deutschsprachigen Raum (Deutschland, Osterreich und Schweiz).

2. Geschaéftsverlauf im ersten Halbjahr 2017 und Lage der Gesellschaft

Das Geschéftsergebnis im ersten Halbjahr 2017 war in erster Linie gepragt von den Aufwendungen im
Zusammenhang mit der Bérsennotierung und den Kosten im Zusammenhang mit dem Aufbau des
operativen Geschaftes. Umsatze oder Ertrage aus Beteiligungen konnten noch nicht generiert werden.
Evaluierungen erster Beteiligungsmdglichkeiten werden im zweiten Halbjahr 2017 fortgesetzt.

3. Finanzlage

3.1 Entwicklung der Vermdgens- und Kapitalstruktur

Die Vermdgenslage und die Kapitalstruktur ergeben sich aus der folgenden Zusammenstellung der
Bilanzzahlen fur den Stichtag 30. Juni 2017.

Die Gesellschaft verfiigt neben einer Vorsteuerforderung nur tUber ihr Bankguthaben bei der Bankhaus
Gebrider Martin AG, Minchen.



Entwicklung der Vermégenslage zum 30.06.2017 in €

1.Halbjahr 2017

EUR
A. Umlaufvermogen
I.  Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande 570,00
Il. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 191.975,78
B. Rechnungsabgrenzungsposten 3.541,67
C. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 0,00
196.087,45

Entwicklung der Kapitalstruktur zum 30.06.2017 in €
1. Halbjahr 2017

EUR
1. Eigenkapital
I.  Gezeichnetes Kapital 250.000,00
Il. Verlustvortrag 44.215,17
lll. Jahresfehlbetrag 16.396,78
Nicht gedeckter Fehlbetrag 0,00
BuchmaRiges Eigenkapital 189.387,45
2. Rickstellungen 6.700,00
C. Verbindlichkeiten 0,00
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 0,00
(EUR 3.645,27)

196.087,45

Die Eigenkapitalquote belauft sich auf 96,6%. Der Jahresfehlbetrag im ersten Halbjahr
2017 liegt bei 16.396,78 €.

Die Reduzierung des Eigenkapitals beruht auf dem Jahresfehlbetrag vom 01.1.2017
bis zum 30.06.2017 in Hohe von insgesamt 16,4 T€ sowie dem vorgetragenen
Verlust aus dem Rumpfgeschéftsjahr vom 04.05.2016 bis zum 31.12.2016 in HOhe
von insgesamt 44,2 T€.



3.2 Ertragslage

Die Gewinn- und Verlustrechnung zeigt das folgende Bild der Ertragslage fur das
erste Halbjahr 2017.
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1. Halbjahr 2017

EUR
Rohergebnis 150,00
Sonstige Betriebliche Aufwendungen 16.546,78
Ergebnis nach Steuern -16.396,78
Jahresfehlbetrag 16.396,78

4. Chancen & Risiken der kunftigen Geschéaftsentwicklung

Die Victoria Real AG ist einer Reihe von Chancen und Risiken ausgesetzt, von denen
die folgenden als wesentlich betrachtet werden konnen.

4.1. Marktbezogene Chancen und Risiken

Der Immobilienmarkt ist von vielféaltigen Faktoren und insbesondere der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung abhangig.

Die Emittentin wird einem intensiven Wettbewerb ausgesetzt sein. Es besteht das
Risiko, dass sie sich im Wettbewerb um Immobilien, Projektentwicklungen oder
sonstige immobilienbezogene Dienstleistungen nicht behaupten kann.

Eine Erh6hung des allgemeinen Zinsniveaus konnte sich negativ auf den Erwerb
von Immobilien bzw. darauf bezogene Sanierungs- und Optimierungsmalinahmen
durch die Emittentin auswirken.

Der Erfolg der Investments hangt vom allgemeinen Borsenumfeld und von
konjunkturellen Entwicklungen ab. Eine Verschlechterung der externen
Bedingungen kann zu Verlusten aus der Investmenttatigkeit fhren oder die
Aufnahme von Kapital erschweren.

Die Bewertung einzelner Investments kann sich durch eine veranderte
Brancheneinschéatzung von Marktteilnehmern und einer damit einhergehenden
niedrigeren Branchenbewertungen der Teilnehmer des Kapitalmarktes
verschlechtern.

Schwankungen von Preisen auf dem Kapitalmarkt konnen die Werthaltigkeit der
Investments negativ beeinflussen.

Bei Beteiligungen aul3erhalb von Deutschland kann es zu erhéhten Risiken aus
einer unterschiedlichen rechtlichen bzw. steuerlichen Situation kommen, die die
Vermobgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft negativ beeinflussen.



Risikokapitalgeber, die im Wettbewerb zur Victoria Real AG stehen, kbénnen durch
zusatzliche Kapitalaufnahme den Konkurrenzkampf um Beteiligungen
verscharfen.

Durch die Anderung des Zinsniveaus kénnen sich sowohl die Bewertungen der
Beteiligungen verandern, als auch eventuell aufgenommene, nicht
zinsgebundene Fremdmittel verteuern.

Bei Investments aul3erhalb des Euro-Raumes kénnen
Wahrungskursschwankungen den Wert von Beteiligungen negativ beeinflussen.

4.2 Unternehmensbezogene Risiken

Die Werthaltigkeit von Investments kann trotz intensiver Prifung durch die
Gesellschaft nicht gewahrleistet werden; Misserfolge kdnnen den Bestand der
Gesellschaft gefahrden.

Die Gesellschaft ist in ihrem immobilienbezogenen Geschaftsbereich von der
Verfugbarkeit geeigneter Immobilien abhangig.

Wertbildende Faktoren bei Immobilienakquisition kdnnten falsch eingeschatzt
werden.

Die Gesellschatft ist abhangig von Informationen, die ihr vom Verkaufer bzw. der
Zielunternehmung zur Verfliigung gestellt werden. Es kann nicht vollstandig
ausgeschlossen werden, dass diese Informationen falsch oder irrefihrend sind.

Die Zielunternehmen der Victoria Real AG befinden sich in einer friihen Phase
ihrer Entwicklung, die ein hohes Risiko einer Insolvenz und damit Totalverlust fur
die Victoria Real AG mit sich bringt.

Die Gesellschaft ist derzeit mit limitierten finanziellen Mitteln ausgestattet und
konnte keine signifikante Beteiligung an einer Gesellschaft aus den vorhandenen
Mitteln erwerben und somit ihren Geschéaftszweck erstnach Zufiihrung neuer
Mittel erfullen.

Aufgrund einer mdglichen Minderheitsbeteiligung bei den Zielunternehmen wird
die Gesellschaft nicht immer in der Lage sein, ihre Interessen bei den
Beteiligungen durchzusetzen.

Die Victoria Real AG hat erst im August 2016 ihre operative Tatigkeit
aufgenommen und bis zum Datum dieses Zwischenberichts noch keine
Beteiligung erworben.

Zukunftsgerichtete Aussagen sind naturgemafd mit Unsicherheiten behaftet.

Die Existenz der Gesellschaft ist abhangig von dem Verbleib von
Schlusselpersonen in der Gesellschatft.

Die Gesellschaft verfiigt Uber keinen eigenen Versicherungsschutz. Externe
Ereignisse kdnnen die Vermoégens, Finanz- und Ertragslage nachhaltig negativ
beeinflussen.



e Da die Victoria Real AG ihren Geschaftsbetrieb erst kirzlich aufgenommen hat,
gibt es noch kein funktionierendes Risikomanagement in der Gesellschaft, was
zur Folge haben kann, dass eine negative Entwicklung fur das Unternehmen zu
spat erkannt wird.

e Die Victoria Real AG beabsichtigt den Erwerb von Beteiligungen auch unter
Aufnahme von Fremdmitteln durchzufihren. Die damit einzugehenden
Verpflichtungen kénnen die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Unternehmens stark negativ beeinflussen und sogar die Insolvenz der
Gesellschaft auslosen.

e Die Emittentin unterliegt dem Risiko, dass sich die Rahmenbedingungen der
Immobilienfinanzierung verschlechtern.

4.3 Risiken aus dem Konzernverbund

e Es bestehen Risiken aus dem beherrschenden Einfluss der Navigator Equity
Solutions SE.

e Es bestehen Risiken im Falle des vollstandigen oder teilweisen Verkaufs der
Beteiligung der Navigator Equity Solutions SE.

e Die Identitat der Organe der Emittentin und der Navigator Equity Solutions SE
kann zu Interessenkonflikten fuhren.

4.4 Risikomanagement

Ein effizientes Risikomanagement soll Gefahren friihzeitig und systematisches erkennen,
um rechtzeitig Gegenmafl3nahmen ergreifen zu kénnen und etwaige Risiken zu
managen. Das Risikomanagement ist ein integraler Bestandteil der werthaltigkeits- und
wachstumsorientierten Fiihrung der Victoria Real AG. In der Victoria Real AG werden
daher im Rahmen des Risikomanagements bei allen wesentlichen Geschaftsvorgangen
und -prozessen magliche Risiken erfasst, analysiert und Gberwacht. Die Risikostrategie
setzt stets eine Bewertung der Risiken einer Beteiligung und der mit ihr verbundenen
Chancen voraus. Das Management der Gesellschaft geht dartiber hinaus nur
angemessene, Uberschaubare und beherrschbare Risiken ein, wenn sie gleichzeitig eine
Steigerung des Unternehmenswertes beinhalten. Spekulationsgeschafte oder sonstige
MaRnahmen mit spekulativem Charakter sind grundsatzlich nicht zulassig.

Die Eigenkapital- und Liquiditatssituation wird fortlaufend Uberwacht. Dem Aufsichtsrat
wurde im ersten Halbjahr 2017 detailliert Giber die Finanzlage berichtet. Dieses Vorgehen
schafft eine optimale Transparenz und bildet so eine solide Basis fur die Einschatzung
von Chancen und Risiken. Dadurch sind Vorstand und Aufsichtsrat sofort in der Lage,
entsprechende Malinahmen im Sinne einer nachhaltig stabilen Finanz- und
Liquiditatssituation des Unternehmens einzuleiten.



5. Prognosebericht

Die Gesellschaft plant noch in 2017, spatestens im Geschéaftsjahr 2018 die ersten
Beteiligungen und Immobilien zu erwerben. Dieses Ziel ist abh&ngig von den sich
bietenden Beteiligungsmdglichkeiten und steht ferner unter dem Vorbehalt einer
ausreichenden Finanzierungsmoglichkeit.

6. Nachtragsbericht

Es fanden keine wesentlichen Sachverhalte nach dem Stichtag statt.

7. Versicherung des gesetzlichen Vertreters

Ich versichere nach bestem Wissen, dass gemal3 den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundsatzen fur die Zwischenberichterstattung der
Zwischenabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger Buchflhrung ein
den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Unternehmens vermittelt und im Zwischenlagebericht der
Geschaftsverlauf (einschliel3lich des Geschaftsergebnisses) und die Lage des
Unternehmens so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung des Unternehmens im verbleibenden Geschaftsjahr
beschrieben sind.

Munchen, den 20. September 2017

Robert Kan



Anlagen zum Halbjahresbericht 2017



Z/WISCHENBILANZ zum 30. Juni 2017

Victoria Real AG, Miinchen

AKTIVA

A. Umlaufvermdgen

|. Forderungen und sonstige
Vermoégensgegensténde

Il. Kassenbestand, Bundeshank-
guthaben, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks

B. Rechnungsabgrenzungsposten

C. Nicht durch Eigenkapital
gedeckter Fehlbetrag

EUR

570,00

191.975,78

Anlage 1, Seite 1

Geschéftsjahr
EUR

192.545,78

3.541,67

0,00

196.087,45



ZWISCHENBILANZ zum 30. Juni 2017

Victoria Real AG, Miinchen

PASSIVA

A. Eigenkapital
|. Gezeichnetes Kapital
1. Verlustvortrag

lll. Jahresfehlbetrag

nicht gedeckter Fehlbetrag

buchméaRiges Eigenkapital
B. Riickstellungen

C. Verbindlichkeiten
- davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr EUR 0,00
(EUR 3.645,27)

Anlage 1, Seite 2

Geschaftsjahr
EUR

250.000,00
44.215,77-
16.396,78-

0,00

189.387,45
6.700,00

0,00

196.087,45



Anlage 1, Seite 3

KONTENNACHWEIS zur ZWISCHENBILANZ zum 30.06.2017

Victoria Real AG, Miinchen

AKTIVA
Geschaftsjahr
Konto Bezeichnung EUR EUR
Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstinde
1406 Abziehbare Vorsteuer 19% 2.763.74
3820 Umsatzsteuervorauszahlungen 2763,74-
3840 Umsatzsteuer laufendes Jahr 570,00 570,00
Kassenbestand, Bundesbank-
guthaben, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks
1800 Bankhaus Gebr. Martin # 52396 191.975,78
Rechnungsabgrenzungsposten
1900 Aktive Rechnungsabgrenzung 3.541,67
Nicht durch Eigenkapital
gedeckter Fehlbetrag
Kapitalfehlbetrag 0,00

Summe Aktiva 196 087 45



KONTENNACHWEIS zur ZWISCHENBILANZ zum 30.06.2017

Victoria Real AG, Miinchen

PASSIVA

Konto

2900

2978

3070
3095

3300

3300

Bezeichnung

Gezeichnetes Kapital
Gezeichnetes Kapital

Verlustvortrag
WVerlustvortrag vor Verwendung

Jahresfehlbetrag
Jahresfehlbetrag

nicht gedeckter Fehlbetrag
Kapitalfehlbetrag

Riickstellungen
Sonstige Rickstellungen

Ruckstellungen fiur Abschluss u. Prafung

Verbindlichkeiten

Verbindl. aus Lieferungen u. Leistungen

davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr EUR 0,00
(EUR 3.645,27)

Verbindl. aus Lieferungen u. Leistungen

Summe Passiva

EUR

1.200,00
5.500,00

Anlage 1, Seite 4

Geschaftsjahr
EUR

250.000,00

44 215,77-

16.396,78-

0,00

6.700,00

0,00

196.087,45



Anlage 2, Seite 1

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG vom 01.01.2017 bis 30.06.2017

Victoria Real AG, Miinchen

Geschaftsjahr
EUR
1. Rohergebnis 150,00
2. sonstige betriebliche
Aufwendungen 16.546.78
3. Ergebnis nach Steuern 16.396,78-

4. Jahresfehlbetrag 16.396,78



KONTENNACHWEIS zur G.u.V. vom 01.01.2017 bis 30.06.2017

Victoria Real AG, Miinchen

Konto

4930

5900
6420
6825
6827
6855

Bezeichnung

Rohergebnis
Ertrage Aufldsung von Rickstellungen

sonstige betriebliche
Aufwendungen
Fremdleistungen

Beitrage

Rechts- und Beratungskosten
Abschluss- und Prafungskasten
Nebenkosten des Geldverkehrs

Jahresfehlbetrag
Jahresfehlbetrag

Anlage 2, Seite 2

Geschéaftsjahr
EUR EUR

150,00
13.796,00-
2.208,33-
0,00
500,00-

42 45- 16.546,78-

16.396,78-



Anlage 3, Seite 1

Anhang
zum Zwischenabschluss
der Victoria Real AG
fir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis 30. Juni 2017

Allgemeine Angaben

Der Zwischenabschluss der Victoria Real AG wurde auf der Grundlage der
Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuchs und aufgrund der
Gliederungsvorschriften der 88 266 ff. HGB und des Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt.

Die Victoria Real AG hat ihren Sitz in Minchen. Sie ist im Handelsregister des Amtsgerichts
Minchen unter HRB 227401 eingetragen.

Nach den in § 267 HGB angegebenen GrolRenklassen ist die Gesellschaft eine kleine
Kapitalgesellschaft.

Gliederung

A. Angaben zur Bilanzierung und Bewertung

B. Angaben zur Bilanz

C. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung
D. Sonstige Pflichtangaben

Angaben zur Bilanzierung und Bewertung einschlie3lich steuerrechtlicher
Maflnahmen

A. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Der Grundsatz der Bewertungs- und Gliederungsstetigkeit wurde beachtet.

Forderungen, sonstige Vermodgensgegenstande, Guthaben bei Kreditinstituten und
Wertpapiere wurden unter Berlicksichtigung aller erkennbaren Risiken zum Nominalwert
bewertet.

In den sonstigen Rickstellungen sind alle im Zeitpunkt der Bilanzerstellung erkennbaren
Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten mit den notwendigen Erfillungsbetragen

bertcksichtigt, die nach verntnftiger kaufmannischer Beurteilung notwendig sind.

Verbindlichkeiten wurden zum Erfullungsbetrag bilanziert.



Anlage 3, Seite 2
B. Angaben zur Bilanz
Die Gliederung der Bilanz erfolgte gem. § 266 HGB.

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt 250.000,00 €. Es ist in 250.000 auf den Inhaber
lautende Stiickaktien eingeteilt (Aktien ohne Nennbetrag).

Der Vorstand ist erméachtigt, das Grundkapital bis zum 30. April 2021 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe von neuen auf den Inhaber lautenden Stlickaktien einmal oder
mehrmals gegen Bar- und/oder Sacheinlage zu erhéhen, jedoch insgesamt héchstens um
bis zu Euro 125.000,00.

Einstellungen bzw. Enthahmen aus bzw. in die Kapitalriicklagen sowie Gewinnrticklagen sind
nicht erfolgt.

Die Rickstellungen in Héhe von EUR 6.700,00 beinhalten im Wesentlichen Jahresabschluss-
und Buchhaltungskosten in Héhe von EUR 5.500,00 sowie sonstige Rickstellungen in Hoéhe
von EUR 1.200,00.

Verbindlichkeiten bestanden zum Stichtag keine.

Verbindlichkeiten gegen die Gesellschafterin bestehen zum Stichtag keine.

C. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren gem. § 275 Abs. |l
HGB aufgestellt.

Uberleitung:

Jahresfehlbetrag EUR 16.396,78
+/- Gewinnvortrag EUR 0,00
+/- Rucklagenveranderung EUR 0,00
= Bilanzverlust EUR 16.396,78

D. Sonstige Pflichtangaben

Es bestehen keine Haftungsverhaltnisse.

Die Gesellschaft beschéftigt keine Arbeitnehmer.

Vorschisse oder Kredite an Organmitglieder wurden im Berichtszeitraum nicht gewahrt.

Der Vorstand erklart, dass fur im Berichtszeitraum mit verbundenen Unternehmen
durchgefiihrte Rechtsgeschéafte und MafRnahmen nach den Umstanden, die zum Zeitpunkt
bekannt waren, in dem die Rechtsgeschafte vorgenommen und die MalRhahmen getroffen
wurden, bei jedem Rechtsgeschaft eine angemessene Gegenleistung erhalten wurde und
dadurch, dass MalRRnahmen getroffen wurden, keine Benachteiligungen entstanden.
Unterlassene MalRhahmen lagen im Berichtszeitraum nicht vor.



Anlage 3, Seite 3
Vorstand der Gesellschaft im Geschéaftsjahr
Robert KaR
Mitglieder des Aufsichtsrates
Dr. Jens Bodenkamp (Vorsitzender)
Erich Hoffmann (Stellvertreter)
Joach Haedke
Die Navigator Equity Solutions SE, Laan van Diepenvoorde 3, 5582 LA Waalre ist das

Mutterunternehmen, welches den Konzernabschluss aufstellt.

Munchen, den 20. September 2017

Robert Kan



