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Beteiligungsverwaltungs AG

Prospekt gem. § 5 WpPG @ ADMIRAL

1. Zusammenfassung

In dieser Zusammenfassung sowie in dem gesamten Prospekt bezeichnet ,Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG*, ,Emittentin® und ,Gesellschaft® ausschliel3lich die Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG mit Sitz in WIESBADEN, Bundesrepublik Deutschland. Sofern in
dieser Zusammenfassung Begriffe verwendet werden, die im Abschnitt
SCHULDVERSCHREIBUNGBEDINGUNGEN® definiert werden, haben sie in dieser
Zusammenfassung dieselbe Bedeutung wie dort.

Warnhinweis

Die nachfolgende Zusammenfassung ist als Einflhrung zum Prospekt zu verstehen.

» Der Anleger sollte jede Entscheidung zur Anlage in das in diesem Prospekt
angebotene Wertpapier auf die Prifung des gesamten Prospekts stitzen.

e FuUr den Fall, dass vor einem Gericht Anspriche auf Grund der in diesem Prospekt
enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, kdnnte der als Klager
auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der
Staaten des Europaischen Wirtschaftsraums die Kosten fiir die Ubersetzung des
Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben.

» Diejenigen Personen, die die Verantwortung fur die Zusammenfassung einschliellich
einer Ubersetzung hiervon Gibernommen haben, oder von denen deren Erlass
ausgeht, kdnnen haftbar gemacht werden, jedoch nur fir den Fall, dass die
Zusammenfassung irrefuhrend, unrichtig oder widerspruchlich ist, wenn sie
zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird.
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1.1. Die Schuldverschreibung im Uberblick

Das Wertpapier

Gegenstand des Angebots ist ein fest verzinsliches Wertpapier (Rentenpapier), das zum Zweck der
Unternehmensfinanzierung von der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG in verbriefter Form begeben
wird. Es handelt sich um eine Schuldverschreibung, auch Inhaber-Teilschuldverschreibungen genannt,
mit einem Anlagevolumen in HoOhe von insgesamt bis zu € 20.000.000,- (die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen “Inhaber-Teilschuldverschreibungen®).

Im Gegensatz zu Aktien wird bei Inhaber-Teilschuldverschreibungen keine gewinnabhangige
Dividende, sondern ein fester Zinssatz flr die gesamte Laufzeit gewahrt. Dartber hinaus sind
die Zeichner der Inhaber-Teilschuldverschreibungen aufgrund der festen Laufzeit nicht auf den
Verkauf der Wertpapiere am Kapitalmarkt angewiesen. Der Anspruch auf Rlckzahlung des
Nennbetrages der Anlage, d. h. des Anlagevolumens insgesamt, besteht in voller Hohe des
Nennbetrages und unterliegt insofern keinem Kursrisiko.

Die Laufzeit der Schuldverschreibung betragt 8 Jahre und beginnt am 01.11.2010 und endet am
31.10.2018. Am Ende der Laufzeit wird die Schuldverschreibung vollstandig zurlickgezahlt.

Verzinsung

Der Zinssatz ist fur die gesamte Laufzeit von 8 Jahren auf 5,1 % pro Jahr festgeschrieben. Die
Zinsen werden zu regelmalfigen Zinszahlungsterminen ausbezahlt. Der erste Zinszahlungstermin ist
der 31.10.2011. Sodann finden Zinszahlungen jahrlich jeweils zum 31.10. eines Jahres statt. Im
Jahr 2018 erfolgt die letzte Zinszahlung am 31.10..2018.

Zeichnung

Eine Zeichnung der Schuldverschreibung ist bereits ab einem Anlagebetrag in Hohe von
€ 1.000,- moglich. Schuldverschreibungen kénnen in beliebiger Stickzahl von jeweils € 1.000,-
erworben werden. Vor Ablauf der Laufzeit kdnnen die Papiere jederzeit libertragen, abgetreten oder
verpfandet werden. Die Ausgabe der Schuldverschreibung erfolgt durch Einbuchung in das
Bankdepot des Zeichners. Ein Ausgabeaufschlag (auch ,Aufgeld® oder ,Agio“ genannt) wird nicht
erhoben.

Zielgruppe
Das Angebot richtet sich insbesondere an langfristig orientierte Kapitalanleger, die eine

Kapitalanlage fir die Dauer von maximal 8 JAHREN suchen und dabei Wert auf einen festen
Zinssatz legen.

Ziel der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG ist es, einen breiten Anlegerkreis zu erreichen und
hierbei insbesondere die Gelegenheit zu geben, die Inhaberteilschuldverschreibung zu zeichnen.
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1.2. Zusammenfassung der Eckdaten der Inhaber-Teilschuldverschreibungen

Emittentin Admiral Beteiligungsverwaltungs AG, Rheinstralte 30-32, 65185
Wiesbaden, Bundesrepublik Deutschland

Gesamtnennbetrag Bis zu € 20.000.000,-

Zahlstelle Die Emittentin benennt als erste Zahlstelle die biw Bank fur Investments

und Wertpapiere AG, Hausbroicher Strasse 222, 47877 Willich .Die
Zahlstelle hat ihren Sitz in Deutschland.

Ausgabepreis 100 %
Emissionstermin 01.11.2010
Wahrung Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden in Euro begeben.

Samtliche Zahlungen werden ebenfalls in Euro geleistet.

Stlickelung Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden im Nennbetrag von je
€ 1.000,- begeben

Form Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen samt Zinsansprichen sind in
einer oder mehreren Global-Sammelurkunden (die ,Globalurkunden®)
verbrieft, die bei der Clearstream Banking Aktiengesellschaft, Neue
Borsenstrale 8, 60487 Frankfurt am Main (,Clearstream AG), hinterlegt
werden. Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.
Ubertragungen von Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfolgen durch
Ubertragung von Miteigentumsanteilen an den Globalurkunden gemaf
dem fur diese Zwecke von der Clearstream AG bestimmten Verfahren.

Falligkeit Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden am 31.10.2018 zum
Nennbetrag von je € 1.000,- zurtickgezahlt.

Rendite Die Rendite betragt 5,1% und errechnet sich wie folgt: ISMA-Methode
251.

Zinsen Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden bezogen auf ihren

Nennbetrag verzinst, und zwar vom 01.11.2010 (einschlieRlich) bis zum
30.10..2018 (einschlieBlich) mit 5,1 % p. a. Die Zinsen sind erstmals am
31.10..2011 und danach jahrlich zum 31.10. eines Jahres sowie
letztmalig zum 31.10.2018 zahlbar.

Besteuerung Samtliche auf die Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu zahlenden
Betrage sind an der Quelle unter Einbehalt und Abzug der jeweils
geltenden Quellensteuer zu versteuern. Derzeit betragt die geltende
Quellensteuer in Form der Abgeltungssteuer 25 % zuzlglich 5,5 %
Solidaritatszuschlag, insgesamt also 26,375 %. In Abhangigkeit von den
individuellen ~ Verhéltnissen des  Anlegers kann sich  der
Steuerabzugsbetrag noch um Kirchensteuer erhdhen.

Status der Inhaber- Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen stellen nicht besicherte und nicht
Teilschuldverschreibung/ nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin dar und stehen im gleichen
Rang Rang mit allen anderen nicht besicherten und nicht nachrangigen

derzeitigen und zukinftigen Verbindlichkeiten der Emittentin.

Verwendung der Erldse Der Nettoerlds aus der Schuldverschreibungsemission belauft sich nach
Vollplatzierung auf bis zu € 17.050.000,- und soll fiir die Ingangsetzung

8
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des Geschaftsbetriebes verwendet werden.

Verkaufsbeschrankungen Die Emittentin  beabsichtigt, die Inhaber-Teilschuldverschreibungen

Bdrsenzulassung

Anwendbares Recht

Rechtsgrundlage

Gerichtsstand

Verwahrung und
Abwicklung

ISIN
WKN

ausschliellich in Deutschland aktiv anzubieten und zu vertreiben.
Vorbehaltlich bestimmter Ausnahmeregelungen dirfen die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen somit nicht in den Vereinigten Staaten oder
US-Personen angeboten, verkauft oder ausgegeben werden. Darlber
hinaus gibt es bestimmte Beschrankungen fiur das Angebot und den
Verkauf der Inhaber-Teilschuldverschreibungen und die Verteilung der
Angebotsunterlagen im europadischen Wirtschaftsraum.

Die Zulassung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen zum Handel auf
einem organisierten Markt oder sonstigen gleichberechtigten Markten ist
zum Zeitpunkt der Begebung dieses Prospektes nicht vorgesehen, jedoch
fur die Zukunft nicht ausgeschlossen.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen unterliegen deutschem Recht.
Rechtsgrundlage far die Begebung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen ist § 793 BGB (Rechte aus der
Schuldverschreibung auf den Inhaber).

Nicht ausschliel3licher Gerichtsstand fir alle rechtlichen Verfahren im

Zusammenhang mit den Inhaber-Teilschuldverschreibungen st
WIESBADEN, Bundesrepublik Deutschland.

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden zum Clearing durch die
Clearstream AG zugelassen.

DEOOOATEWRG9

A1EWR6
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1.3. Zusammenfassung in Bezug auf die wesentlichen Risikofaktoren

Allgemeiner Hinweis

Die Anlage in die hier prospektierten Inhaber-Teilschuldverschreibungen enthalt verschiedene
Risiken, die in anderen Teilen dieses Wertpapierprospektes ausfuhrlich dargestellt werden. Der
Wertpapierprospekt enthdlt  zukunftsgerichtete  Aussagen — insbesondere subjektive
Zielvorstellungen zur kinftigen Entwicklung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG —, die jedoch
mit Unsicherheiten verbunden sind. Diese Aussagen geben die gegenwartige Einschatzung und
Erwartung der Emittentin im Hinblick auf zukinftige Ereignisse wieder. Es wird darauf hingewiesen,
dass eine Vielzahl von Faktoren dazu flihren kann, dass die tatsachliche Entwicklung der
Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG von den in diesem
Wertpapierprospekt geadulerten Zielvorstellungen abweicht. Die Admiral Beteiligungsverwaltungs
AG garantiert nicht die Vollstandigkeit der angegebenen Risiken. In Einzelfallen kénnen eventuell
noch weitere Risiken auftreten. Des Weiteren ist der Eintritt eines oder mehrerer Risiken ungewiss
und kann auch durch die Emittentin nicht abgeschatzt werden. Die Verwirklichung eines oder
mehrerer der in diesem Prospekt beschriebenen Ereignisse oder der Eintritt eines zum jetzigen
Zeitpunkt unbekannten Risikos kann sich dahingehend auswirken, dass die Zahlung von Zinsen auf
die Teilschuldverschreibungen oder deren Rickzahlung durch die Emittentin beeintrachtigt wird.
Die Anleger konnten hierdurch ihr investiertes Kapital teilweise oder vollstandig verlieren. Der
Anleger sollte daher sehr grindlich die ausfihrlich dargelegten Risikofaktoren im
Wertpapierprospekt studieren, um das Risiko der Inhaber-Teilschuldverschreibungen einschatzen
zu koénnen. Die  wesentlichen Risiken, die sich fir den  Anleger mit der Inhaber-
Teilschuldverschreibung ergeben, werden nachfolgend wie folgt zusammengefasst.

Fehlende geeignete Platzierungsmoglichkeiten fur Mobilien

Zur erfolgreichen Umsetzung ihres Geschaftsmodells ist die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG
darauf angewiesen, von den Anleihegeldern Mobilien zu einem Preis zu erwerben, der -
gegebenenfalls nach der Durchflihrung von MaRnahmen zur Entwicklung und Wertsteigerung
der jeweiligen Mobilie - eine Platzierung der Mobilie bei Vertragspartnern inklusive eines
Belieferungsrechtes fur Verbrauchsmaterialien erlaubt. Dazu muss es der Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG gelingen, geeignete Vertragspartner zu identifizieren und zu binden
mit einem Belieferungsvertrag fir Verbrauchsmaterial mit einem von ihr als angemessen
erachteten Preismodell Sollte einer oder sollten mehrere der genannten Faktoren bei der
Umsetzung des Geschaftsmodells nicht zu realisieren sein, kdnnte dies die Fahigkeit der Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG, ihre Zinszahlungs- und Rickzahlungsverpflichtungen gegentiber den
Anleiheglaubigern zu erflllen, beeintrachtigen.

10
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Ausfall der Zinszahlungen und/oder der Rickzahlung

Insbesondere folgende Umstande kdnnen dazu fuhren, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, die
Zinsen auf die Teilschuldverschreibungen zu zahlen oder die Teilschuldverschreibungen bei
Falligkeit nicht oder nicht vollstandig zurtickzuzahlen:

Der Vertragspartner kann ausfallen oder die in dem Belieferungsvertrag vereinbarten
Bedingungen stellen sich als nicht kostendeckend heraus und damit kénnen die Zins- und
Ruckzahlungsverpflichtungen nicht erfullt werden.

Die Emittentin  kénnte zum  Zeitpunkt der Rickzahlung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen nicht in  der Lage sein, den an die Anleiheglaubiger
zurick zu zahlenden Betrag der Teilschuldverschreibungen aus eigenen Mitteln,
durch eine Umschuldung (zum Beispiel Bankkredit), durch Ausgabe einer neuen Anleihe
oder durch einen wirtschaftlich auskémmlichen Verkauf der Anlageobjekte zu erreichen.

Die Emittentin kdnnte wahrend der Laufzeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen dazu
gezwungen sein, die Eroéffnung des Insolvenzverfahrens (ber ihr Vermdégen zu
beantragen. In diesem Fall ware die Emittentin nicht in der Lage, ihren Zinszahlungs- und
Ruckzahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Im Verwertungsfall besteht fir die Anleiheglaubiger die Gefahr, dass der Verwertungserlds nicht
ausreicht, um die Zinszahlungs- und Ruckzahlungsverpflichtungen der Emittentin zu gewahrleisten.

VeraulRerbarkeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen, Kursrisiken

Die hier angebotenen Teilschuldverschreibungen sind frei Ubertragbar. Jedoch ist die Inhaber-
Teilschuldverschreibung zum Beginn der Zeichnungsfrist, welche voraussichtlich am 22. September
2010 beginnt und auch in der Folgezeit bis auf weiteres noch nicht zum Handel an einer
inlandischen Borse zugelassen. Die VeraulRerbarkeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen ist also
stark eingeschrankt und damit die Verfligbarkeit der Anleihegelder. Teilschuldverschreibungen im
freien Verkauf unterliegen einem Wert- und Kursrisiko, so dass die Anleihegldubiger auch
einen geringeren Betrag als den Nominalwert bei einer zwischenzeitlichen VerauRerung erzielen
kdénnen.

Zwar ist nicht ausgeschlossen, die Inhaber-Teilschuldverschreibungen wahrend der Laufzeit in den
Freiverkehr an einer inlandischen Borse einbeziehen zu lassen. Ob und inwieweit sich jedoch
in diesem Fall flir die Inhaber-Teilschuldverschreibungen ein liquider Sekundarmarkt entwickelt
und zu welchem Preis die Teilschuldverschreibungen an der Bérse gehandelt werden, lasst sich
nicht vorhersagen. Aufgrund ihrer Struktur ist die Werthaltigkeit der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen abhangig von den Verkehrswerten der erworbenen Mobilien, sodass
auftretende Marktstorungen Einfluss auf einen liquiden Handel der Teilschuldverschreibungen und
ihres Wertes nehmen kbénnen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich eine
eingeschrankte Liquiditat nachteilig auf erzielbare Preise der Inhaber-Teilschuldverschreibungen
auswirken kann.

Verflechtungen

Zwischen der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG und der mit ihr verbundenen Unternehmen (die
Inka Holding-Gruppe) sowie der fur die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG handelnden
Personen, die fir das operative Geschaft der Inka Holding-Gruppe und auch der Emittentin
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malfigeblich sind, bestehen in verschiedener Hinsicht Verflechtungen. Dies birgt das Risiko von
Interessenkonflikten, die sich nachteilig auf die Geschaftstatigkeit oder die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG auswirken kénnen.

1.4. Zusammenfassung in Bezug auf die Emittentin

Die  Admiral Beteiligungsverwaltungs AG ist am 06.11.2003 unter der Firma Inka 120.
Vermogensverwaltungs AG mit Sitz in Wiesbaden errichtet worden.

Die Hauptversammlung vom 09.10.2007 hat beschlossen, die Firma in Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG zu andern. Die Verwaltung der Gesellschaft befindet sich in der
Rheinstralle 30-32, 65185 Wiesbaden, Bundesrepublik Deutschland. Die Telefonnummer der
Emittentin lautet 0611 999 70 93, die Faxnummer 0611 999 70 94.

Der Gegenstand des Unternehmens der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG ist die Verwaltung
eigenen Vermogens, insbesondere die Vermietung und Uberlassung von technischen Geraten und
anderen Mobilien sowie der Vertrieb von fototechnischen und anderen Materialien, ferner die
Verwaltung von Gesellschaftsbeteiligungen. Die Gesellschaft ist berechtigt, alle Geschéafte
durchzufiihren, die geeignet sind den Unternehmensgegenstand mittelbar oder unmittelbar zu
fordern

Organe der Gesellschaft sind der Vorstand, Herr Johann Herresthal, Trier sowie der Aufsichtsrat.
Dem Aufsichtsrat gehdéren gemall Hauptversammlungsbeschluss vom 01.08.2010, Herr
Rechtsanwalt Horst Ehlers als Vorsitzender, Herr Dr. Hans-Joachim Huf, als stellvertretender
Vorsitzender und Herr Matthias Roéttger als Mitglieder an.

In der vorangehenden Zusammenfassung wurden die wesentlichen Merkmale sowie die
bestehenden Risiken der Emittentin und der Inhaber-Teilschuldverschreibungen dargestellt. Die
Zusammenfassung ist als Einleitung zum Prospekt zu verstehen. Die Zusammenfassung ist keine
vollstandige Darstellung. Sie ist aus an anderer Stelle in diesem Prospekt enthaltenen detaillierten
Informationen zusammengestellt worden und daher im Zusammenhang mit dem Prospekt
insgesamt zu lesen. Der Anleger sollte jede Entscheidung Uber eine Anlage in die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen auf der Grundlage des gesamten Prospekts einschlieB3lich etwaiger
Nachtrage treffen. Fir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in diesem Prospekt
oder etwaigen Nachtragen enthaltenen Informationen gerichtlich geltend gemacht werden, konnte
der als Klager auftretende Anleger aufgrund einzelstaatlicher Rechtsvorschriften der Staaten des
Europaischen Wirtschaftsraumes die Kosten flir die Ubersetzung dieses Prospekts oder etwaiger
Nachtrage vor Prozessbeginn zu tragen haben. Die Emittentin, die diese Zusammenfassung erstellt
hat, kann haftbar gemacht werden, wenn diese Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder
widerspruchlich ist, wenn sie zusammen mit anderen Teilen des Prospekts gelesen wird.
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1.5. Zusammenfassung in Bezug auf Ausgewahlite Finanzinformationen

Nachfolgend werden ausgewahlte Finanzinformationen fir die Geschaftsjahre 2007-2009
gegenubergestellt. Der nachfolgende Eigenkapitalspiegel analog DRS 7 flir die Geschaftsjahre
2007-2009 beruht auf den gepriften Jahresabschliissen dieser Geschéftsjahre.

GJ 01.01.2007 -
31.12.2007
Eigenkapitalspiegel /
gepruft

. . Nicht eingeforderte Erwirtschaftetes .
GezelchgeuteRs Kapital ausstehende Einlagen Eigenkapital Sumnéeuléapltal
EUR EUR
Stand 31.12.2006 50.000,00 -37.499,99 -3816,29 8.683,72
Ausgabe von Anteilen 0,00
Jahresfehlbetrag -15.555,12 -15.555,12
Stand 31.12.2007 50.000,00 -37.499,99 -19.371,41 -6.871,40
GJ 01.01.2008 -
31.12.2008
Eigenkapitalspiegel /
gepruft
. . Nicht eingeforderte Erwirtschaftetes .
GezelchgeuteRs Kapital ausstehende Einlagen Eigenkapital Sumnéeuléapltal
EUR EUR
Stand 31.12.2007 50.000,00 -37.499,99 -19.371,41 -6.871,40
Ausgabe von Anteilen 0,00
Jahresfehlbetrag -11.730,18 -11.730,18
Stand 31.12.2008 50.000,00 -37.499,99 -31.101,59 -18.601,58
GJ 01.01.2009 -
31.12.2009
Eigenkapitalspiegel /
geprift
. . Nicht eingeforderte Erwirtschaftetes .
GezelchgeuteRs Kapital ausstehende Einlagen Eigenkapital Sumnéeuléapltal
EUR EUR
Stand 31.12.2008 50.000,00 -37.499,99 -31.101,59 -18.601,58
Ausgabe von Anteilen 37499,99 37.499,99
Jahresuberschuss 79.379,75 79.379,75
Stand 31.12.2009 50.000,00 0,00 48.278,16 98.278,16
GJ=Geschéftsjahr ZR=Zeitraum

Die Angaben zu Bilanz und Ertragslage sind den gepriften Jahresabschlissen der Geschéftsjahre

2007, 2008 und 2009 enthommen.
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Bilanz 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007

gepriift gepriift gepriift
EUR EUR EUR

Aktiva

Ausstehende Einlagen 0,00 37.499,99 37.499,99

Sachanlagen 262.434,00 264.676,00 238.311,00

Forderungen und

Sonstige

Vermodgensgegenstande 811,36 9.574,56 5.021,43

Kassenbestand,

Guthaben bei Kreditinstituten 485,98 1.347,52 9.506,56

Summe 263.731,34 313.098,07 290.338,98

Passiva

Gezeichnetes Kapital 50.000,00 50.000,00 50.000,00

Gewinnricklagen 2.413,91 0,00 0,00

Bilanzgewinn /-

verlust 45.864,25 -31.101,59 -19.371,41

Rickstellungen 5.059,61 10.596,33 900,00

Verbindlichkeiten 160.393,57 283.603,33 258.810,39

Summe 263.731,34 313.098,07 290.338,98

Ertragslage

Jahresuberschuss

/-fehlbetrag 79.379,75 -11.730,18 -15.555,12
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2. Risikofaktoren

2.1 Allgemeiner Risikohinweis

Dieser Wertpapierprospekt 1adt ein zu einer Geldanlage in Form von auf den Inhaber lautenden
Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit fester Verzinsung. Jede Geldanlage bei einem
Unternehmen stellt ein Risiko dar und unterliegt betrieblichen und marktbedingten Schwankungen.
Dies gilt in gleichem Mal} auch fiir die hier angebotene Inhaber-Teilschuldverschreibung; sie ist eine
Risikoanlage. Somit kann prinzipiell auch ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals eines
Anleiheglaubigers im Falle der Insolvenz der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG nicht
ausgeschlossen werden. Einen solchen denkbaren Totalverlust sollte der Anleger vor dem
Hintergrund seiner personlichen Vermodgensverhaltnisse und Anlageziele bedenken und notfalls
wirtschaftlich verkraften konnen.

Der Emissionserlos wird nicht in ein einzelnes, vorher bestimmtes Objekt investiert, sondern wird fiir
die unternehmerische Tatigkeit der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG im Rahmen ihres
operativen Geschafts verwendet. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen unterliegen keiner
staatlichen Aufsicht und Kontrolle. Im Folgenden werden die wesentlichen Risikofaktoren
dargestellt, die mit einer Anlage in die Inhaber-Teilschuldverschreibungen verbunden sind.

2.2.1 Allgemeine unternehmerische Risiken

Eine Investition in die Inhaber-Teilschuldverschreibungen ist stets mit diversen Risiken verbunden,
die sich unter anderem aus der Entwicklung der Renten-, Geld- und Immobilienmarkte, der
Veranderung von Zinssatzen, verbleibenden Restlaufzeiten und  Marktvolatilitaten,
unternehmensspezifischen Faktoren wie zum Beispiel der Gewinnentwicklung sowie auch aus
konjunkturellen und politischen Risiken ergeben kénnen.

Der Anleiheglaubiger investiert in das Unternehmen der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG. Dies
erfordert eine Entscheidung, bei der alle Gesichtspunkte, die fir oder gegen eine Kapitalanlage
sprechen, wohlliberlegt abgewogen werden sollten. Insbesondere sollte die Kapitalanlage
eines Anlegers seinen wirtschaftlichen Verhaltnissen entsprechen und seine Anlagehdhe nur
einen Teil seines Ubrigen Vermdgens ausmachen. Denn jede Investition in ein Unternehmen
enthalt neben den Chancen auf eine Rendite auch wirtschaftliche Risiken. Die kunftig zu
erwartenden Ergebnisse des Unternehmens sind abhangig von seinem wirtschaftlichen Erfolg oder
Misserfolg. Das Risiko der hier angebotenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen liegt in der
wirtschaftlichen Entwicklung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG. Es kann keine Gewahr flr
den Eintritt der wirtschaftlichen Ziele und Erwartungen des Anleiheglaubigers geben.
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2.2.2 Risiko aufgrund von Verflechtungen

Zwischen der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG und der mit ihr verbundenen Unternehmen (die
Inka Holding-Gruppe) sowie der fur die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG handelnden
Personen, die fir das operative Geschaft der Inka Holding-Gruppe und auch der Emittentin
malfigeblich sind, bestehen in verschiedener Hinsicht Verflechtungen. Dies birgt das Risiko von
Interessenkonflikten, die sich nachteilig auf die Geschaftstatigkeit oder die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG auswirken kdnnen.

2.3 Spezielle unternehmerische Risiken

2.31 Marktrisiken

Sollte sich die Nachfrage nach Mobilien zuklnftig wesentlich verschlechtern, ginge dies auch zu
Lasten der Werthaltigkeit des Mobilienbestandes der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG.
Marktimmanente und externe Effekte kdnnen den Mobilienmarkt und damit auch den Substanz- und
Ertragswert des Mobilienbestandes der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG negativ beeinflussen.
So kann beispielsweise eine verstarkte Abwanderung der stadtischen Bevolkerung in die
Vorortgemeinden (Stadtflucht) zu einem Verfall der Absatzmengen der Verbrauchsmaterialen bei
Standorten der Mobilien in den Stadten und damit verbunden zu einer Verminderung der Ertrags-
und Substanzwerte der Mobilien flihren, die von der Gesellschaft gehalten werden.

2.3.2 Platzierungsrisiko

Durch eine Verzdgerung in der Platzierung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen kdonnten der
Admiral Beteiligungsverwaltungs AG die notwendigen Mittel zum Erwerb von attraktiven
Anlageobjekten nicht oder nicht rechtzeitig zur Verfligung stehen. Ist dies der Fall, kénnen
die von der Gesellschaft geplanten Ertragsziele mdglicherweise nicht erreicht werden, was im
Extremfall zu einer Zahlungsunfahigkeit der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG fiihren kann. In
jedem Fall ware die Gesellschaft zu starkeren Vertriebs- und Marketingaufwendungen gezwungen,
was sich negativ auf die Ertrage der Gesellschaft auswirken wirde. Dieses Risiko kénnte sich
aufgrund der gegenwartigen Finanz- und Wirtschaftskrise erhéhen.

2.3.3 Investitionsrisiko

Die Planungen der Gesellschaft sehen einen in Bezug auf den Zufluss des Emissionserldses aus
den Inhaber-Teilschuldverschreibungen moglichst zeithnahen Erwerb von Anlageobjekten vor. Der
Emissionserlds verbleibt bis zum Erwerb der Anlageobjekte auf einem Sonderkonto. Die Verzinsung
dieses Kontos ist im Verhaltnis zu der aus dem Erwerb der Anlageobjekte angestrebten Rendite
deutlich geringer. Die  Admiral Beteiligungsverwaltungs AG hat das Risiko aus dieser
"Zinsdifferenz" zu tragen. Ist die Gesellschaft nicht in der Lage, aufgrund mangelnder Angebote
den Emissionserlés in der vorgestellten Umsetzungsgeschwindigkeit in Anlageobjekte zu
investieren, kann sich dies negativ auf die Ertrdge der Gesellschaft auswirken und im Extremfall
sogar zur Zahlungsunfahigkeit der Gesellschaft fihren.

16



Prospekt gem. § 5 WpPG @ ADMIRAL

Beteiligungsverwaltungs AG

2.34 Fehlinvestitionsrisiko

Der Erwerb der Inhaber-Teilschuldverschreibungen der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG hat
wegen der freien Verwendbarkeit des Emissionserléses Blind-Pool-Charakter. Darunter ist eine
Anlageform zu verstehen, bei der einzelne Investitionsvorhaben und deren Einzelheiten — bei der
Admiral Beteiligungsverwaltungs AG die jeweils zu erwerbenden Anlageobjekte — zum Zeitpunkt
der Zeichnung des Anlegers noch nicht feststehen. Risiken ergeben sich fir den Anleger daraus,
dass selbst bei Beachtung aller relevanten Auswahlkriterien sowie Marktstrategien und -analysen
zukunftige Investitionsprojekte wegen nicht vorhersehbarer Entwicklungen dauerhaft zu
Verlusten flihren  kénnen. Fehleinschatzungen des Managements kdnnen das operative
Geschéft ebenfalls negativ beeinflussen. Werden die Anlageobjekte beim Erwerb hinsichtlich des
Ertrags- oder Substanzwertes falsch eingeschatzt oder stellen sich nach einer Kaufentscheidung
Faktoren heraus, die den Wert des Anlageobjektes mindern, kann sich die Ertragslage der
Gesellschaft negativ  entwickeln. Gleiches gilt im Falle einer von den Planungen
abweichenden, negativen Entwicklung der Verbrauchsmengen. Im Extremfall kann eine Vielzahl
von falschen Entscheidungen oder negativen Entwicklungen eines Anlageobjektes zur Insolvenz
der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG fluhren. Dabei kdnnen spezielle, branchentypische Risiken
dadurch eintreten,

dass aufgrund sich verschlechternder Verkehrsanbindungen oder Sozialstrukturen sich
der Standort flir eine Mobilie negativ entwickelt und damit einen nachteiligen, im Zeitpunkt
des Erwerbs der Inhaber-Teilschuldverschreibungen noch nicht erwarteten, erheblichen
Einfluss auf das Risiko der Anlage zur Folge hatte;

dass sich weitere Entwertungen der zukilnftigen Mobilieninvestitionen aus technischen
Entwicklungen ergeben;

dass keine ausreichend gunstigen Vertragspartner fir Mobilien im Rahmen der
Investitionskriterien erzielbar sind;

dass sich bei Installation der Mobilien hoéhere als die geplanten Kosten und/oder
unvorhergesehene Zusatzaufwendungen sowie Vermietungs- und/oder Verkaufsrisiken
ergeben,;

dass bei auslaufenden Vertragen eine Anschlussinstallation der Mobilien nicht oder nur zu
schlechteren Konditionen erfolgt und dass sich hieraus nachteilige wirtschaftliche
Auswirkungen ergeben;

dass sich aus kirzeren als den angenommenen Laufzeiten fir Installationsvertrage
nachteilige wirtschaftliche Auswirkungen bei einer Verdulerung der Vertrage ergeben;

dass die kalkulierten Abnahmemengen der Verbrauchsglter nicht oder nicht hoch genug
von den Nutzern abgenommen werden;

dass sich aufgrund zu geringer Instandhaltung bei den Mobilien negative Abweichungen
bei den geplanten Verbrauchsmengen ergeben;

dass notwendige spatere Instandhaltungen wegen gegebenenfalls mangelnder Liquiditat
der Gesellschaft nicht oder nicht hinreichend durchgeflinrt werden koénnen und dies
nachteilige Auswirkungen auf Anschlussinstallationsvertrage oder auf Verkaufspreise hat;
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dass die beabsichtigten MarketingmalRnahmen bei den Anlageobjekten nicht zu den
erhofften und kalkulierten Abnahmemengen des Verbrauchsmaterials flihren und dadurch
eine VeraufRerung des Anlageobjektes nicht zu den kalkulierten Preisen méglich ist;

dass das Verbrauchsmaterial von Dritten trotz Schutzmassnahmen nachgebaut und
vertragswidrig an die Kunden geliefert wird;

dass die Kunden trotz vereinbarter Mindestabnahmemenge die Mengen nicht abnehmen und
gleichzeitig Vertragsstrafen nicht greifen;

dass notwendige behordliche Genehmigungen nicht erteilt werden und dies dazu fihrt, dass
der Wert eines Anlageobjektes beeintrachtigt wird und die weitere Verduerung eines
Anlageobjektes erschwert wird;

dass behdrdliche Auflagen erteilt werden, die den zuklnftigen Wert des Anlageobjektes
negativ beeintrachtigen und damit auch den Verkehrswert des Anlageobjektes mindern;

dass durch verspatete behérdliche Genehmigungen geplante Investitionen nicht in der
geplanten Geschwindigkeit durchgefuihrt werden kdénnen und damit die Projektkalkulation
nicht mit den geplanten Werten abschliel3t;

dass durch Steuergesetzanderungen die Attraktivitdt des Erwerbs von Anlageobjekten oder
des Besitzes von Anlageobjekten gemindert wird und damit die Marktpreise der
Anlageobjekte an Wert verlieren.

2.3.5 Personalrisiko

Die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG ist der Auffassung, dass ihr zukinftiger Erfolg von der
unternehmerischen Fahigkeit des Vorstands und der beratenden Funktion des Aufsichtsrates bei
anstehenden Investitionsentscheidungen gegeniber dem Vorstand bestimmt wird. Der Verlust
solcher unternehmenstragenden Personen kdnnte einen nachteiligen Effekt auf die wirtschaftliche
Entwicklung der  Admiral Beteiligungsverwaltungs AG haben. Der nachhaltige Erfolg des
Unternehmens wird also in erheblichem MaRe davon abhangen, ob es der Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG gelingt, qualifizierte Vorstande und Aufsichtsrate weiterhin zu
gewinnen und zu halten.

24 Anleihespezifische Risiken

Die Ruckzahlung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen sowie die Bedienung der Zinsanspriiche
sind an die Ertragslage der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG gebunden und kénnen daher in
der Insolvenz ausfallen. Insoweit entfalten die oben dargestellten unternehmerischen Risken der
Admiral Beteiligungsverwaltungs AG auch eine mittelbare Wirkung fur die Zins- und
Rickzahlungsanspriiche der Anleiheglaubiger.
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241 Ausfall der Zinszahlungen und/oder der Riickzahlung

Insbesondere folgende Umstande kénnen dazu fihren, dass die Admiral Beteiligungsverwaltungs
AG nicht in der Lage ist, die Zinsen auf die Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu zahlen oder die
Inhaber-Teilschuldverschreibungen bei Falligkeit nicht oder nicht vollstandig zurlickzuzahlen:

Der tatsachliche Unternehmensgegenstand der Gesellschaft ist auf das Erwerben von
Mobilien sowie auf das Beliefern der genutzten Mobilien mit Verbrauchsmaterialien
gerichtet. Die aufgrund der Installationsvertrdge vereinbarten Verbrauchsmengen und die
daraus resultierenden Erlése in bezug auf die noch zu installierenden Mobilien kénnten fir
eine Erfullung der Zins- und Rickzahlungsverbindlichkeiten nicht ausreichend sein.

Die Emittentin  kénnte zum  Zeitpunkt der Rickzahlung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen nicht in der Lage sein, den an die Anleiheglaubiger
zuriickzuzahlenden Betrag der Inhaber-Teilschuldverschreibungen aus eigenen Mitteln, durch
eine Umschuldung (zum Beispiel Bankkredit), durch Ausgabe einer neuen Anleihe oder
durch einen wirtschaftlich auskdmmlichen Verkauf der Mobilien zu erreichen.

Die Emittentin konnte wahrend der Laufzeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen dazu
gezwungen sein, die Eréffnung des Insolvenzverfahrens Uber ihr Vermdgen zu beantragen.
In diesem Fall ware die Emittentin u. U. nicht in der Lage, ihren Zinszahlungs- und
Ruckzahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Im Verwertungsfall besteht fir die Anleiheglaubiger die Gefahr, dass der Verwertungserlés nicht
ausreicht, um die Zinszahlungs- und Riickzahlungsverpflichtungen der Emittentin zu gewahrleisten.

242 Fremdfinanzierung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen

Anlegern steht es frei, ihre Geldanlage ganz oder teilweise durch Fremdmittel, also zum Beispiel
durch Bankdarlehen, zu finanzieren. Hierbei erhoht sich das Risiko der Investition in die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen, da die aufgenommenen Fremdmittel einschliellich der hiermit
verbundenen Kosten (zum Beispiel Darlehenszinsen) zurtckzufuhren sind, und zwar auch im Fall
des vollstandigen oder teilweisen Verlustes der Anspriche aus der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen und auch soweit die Inhaber-Teilschuldverschreibungen gegebenenfalls
keine ausreichenden Ertrage abwirft.

2.4.3. VerauBerbarkeit, Kursrisiken und Kiindbarkeit der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen

2.4.3.1 VerauBerbarkeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen, Kursrisiken

Die hier angebotenen Teilschuldverschreibungen sind frei Ubertragbar. Jedoch sind die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen zum Beginn der Zeichnungsfrist, welche voraussichtlich am 12. Oktober
2010 beginnt und auch in der Folgezeit bis auf weiteres noch nicht zum Handel an einer
inlandischen Borse einbezogen. Die VerauRerbarkeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen ist also
stark  eingeschrankt und damit die Verfugbarkeit der Anleihegelder. Inhaber-
Teilschuldverschreibungen im freien Verkauf unterliegen einem Wert- und Kursrisiko, so dass die
Anleiheglaubiger auch einen geringeren Betrag als den Nominalwert bei einer zwischenzeitlichen
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VeraulRerung erzielen kdnnen.

Zwar ist beabsichtigt, die Inhaber-Teilschuldverschreibungen wahrend der Laufzeit in den
Freiverkehr der Borse Frankfurt einbeziehen zu lassen. Ob und inwieweit sich jedoch in diesem Fall
fur die Inhaber-Teilschuldverschreibungen ein liquider Sekundarmarkt entwickelt und zu welchem
Preis die Inhaber-Teilschuldverschreibungen gehandelt werden, lasst sich nicht vorhersagen.
Aufgrund ihrer Struktur ist die Werthaltigkeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen abhangig von
den Verkehrswerten der erworbenen Mobilien und den Liefervertragen fir das Verbrauchsmaterial,
sodass auftretende Marktstérungen Einfluss auf einen liquiden Handel der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen und ihres Wertes nehmen kénnen. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass sich eine eingeschrankte Liquiditat nachteilig auf erzielbare Preise der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen auswirken kann.

2.4.3.2 Unkindbarkeit der Teilschuldverschreibung

Der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG steht kein Kindigungsrecht zu. Den Anleiheglaubigern
steht kein Kiindigungsrecht zu. Das Recht zur Kiindigung aus wichtigem Grund bleibt unberthrt.

244 Fehlende geeignete Erwerbsmaoglichkeiten fur Mobilien

Zur erfolgreichen Umsetzung ihres Geschéaftsmodells ist die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG
darauf angewiesen, von den Anleihegeldern Mobilien zu einem Preis zu erwerben, der -
gegebenenfalls nach der Durchfihrung von MaRnahmen zur Entwicklung und Wertsteigerung
der jeweiligen Mobilie - eine Platzierung der Mobilie bei Vertragspartnern inklusive eines
Belieferungsrechtes fur Verbrauchsmaterialien erlaubt. Admiral Beteiligungsverwaltungs AG will
von Herstellern insbesondere Fotokioske inklusive dazu passender Unterbauten und Fotodruckern
erwerben und diese bei Vertragspartnern platzieren. Dazu muss es der Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG gelingen, geeignete Vertragspartner zu identifizieren und zu binden mit
einem Belieferungsvertrag fur Verbrauchsmaterial insbesondere Fotopapier mit einem von ihr als
angemessen erachteten Preismodell. Als geeignete Mobilien kénnen auch reine Fotodrucker oder
ahnliche elektronische Gerate in Frage kommen, die im laufenden Betrieb Material verbrauchen,
das an den Vertragspartner geliefert werden kann.

Sollten sich bei der Umsetzung des Geschaftsmodells keine oder zu wenige
Erwerbsmaoglichkeiten fur Mobilien realisieren lassen, konnte dies die Fahigkeit der Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG, ihre Zinszahlungs- und Rickzahlungsverpflichtungen gegentiber den
Anleiheglaubigern zu erfullen, erheblich beeintrachtigen.

245 Fehlende geeignete VerauBerungsmaoglichkeiten fiir Mobilien sowie Risiken der
Ruckabwicklung von Belieferungsvertragen

Zur erfolgreichen Umsetzung ihres Geschaftsmodells ist die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG
darauf angewiesen, Mobilien zu einem Preis wiederveraufiern zu kénnen, mit dem sie einen
VerauRerungsgewinn erzielt oder zumindest keinen Buchverlust erleidet. Dazu muss es der
Admiral Beteiligungsverwaltungs AG gelingen, Kaufer zu finden, die bereit und auch finanziell in der
Lage sind, einen solchen Preis zu zahlen. Sollte die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG nicht oder
nicht in genigendem Umfang Kaufer fiir ihre Mobilien finden, wirde dies die Geschaftstatigkeit
sowie die Finanz- und Ertragslage der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG erheblich
beeintrachtigen.
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Selbst wenn es der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG gelingt, Kaufer zu finden und mit diesen
einen Kaufvertrag zu einem aus Sicht der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG angemessenen
Preis abzuschlieRen, ist nicht auszuschliellen, dass der Kaufer bei Falligkeit des Kaufpreises zu
dessen  Zahlung nicht in der Lage ist. In einem solchen Fall misste der Kaufvertrag
rickabgewickelt werden und die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG kdénnte einen mit der
Kaufpreiszahlung verbundenen Gewinn nicht realisieren. Sollte es der  Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG in diesem Fall nicht gelingen, innerhalb angemessener Zeit andere
Kaufer fur die betreffenden Mobilien zu vergleichbaren Preisen zu gewinnen, hatte dies wesentliche
nachteilige Auswirkungen auf die Geschéftstatigkeit sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG.

2.4.6 Risiken aufgrund der Veranderung von Mobilienpreisen

Aufgrund des Geschéaftsmodells der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG, den Emissionserlds aus
der Inhaber-Teilschuldverschreibungen in  Mobilien zu investieren und diese mit
Belieferungsvertragen zu koppeln, ist die Werthaltigkeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen im
Vergleich zu herkdmmlichen Anleihen wahrend der Laufzeit auch abhangig von der Entwicklung
der Mobilienpreise und der Entwicklung der Preise der Verbrauchsmaterialien. Die Werthaltigkeit
der Inhaber-Teilschuldverschreibungen kann deshalb von der Entwicklung der Werte der Mobilien
und Verbrauchsmaterialien stark beeinflusst werden, falls diese sich wahrend der Laufzeit der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen andern. Im Hinblick auf die Laufzeit der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen darf aufgrund dieses Zusammenhangs nicht darauf vertraut werden,
dass sich die Werthaltigkeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen wieder auf das Niveau des
individuell gezahlten Kaufpreises erholen wird. Es besteht das Risiko, dass die  Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG am Ende der Laufzeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen
ihrer Rlckzahlungsverpflichtung nicht nachkommen kann und aufgrund verringerter
Verkehrswerte der Mobilien auch eine Verwertung der Anlageobjekte nicht die notwendigen Erlése
zur Rickzahlung der Teilschuldverschreibungen liefert.

2.4.7 Verlustrisiko bei der Riickzahlung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen

Aufgrund des in den Anleihebedingungen festgelegten Rilckzahlungskurses der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen zum Nominalwert (100 %) ist das Verlustrisiko bei der Rickzahlung
abhangig von der Kreditwirdigkeit und der Zahlungsfahigkeit der Emittentin.

2.4.8 Einfluss von Transaktions- und ahnlichen Kosten

Provisionen (zum Beispiel der Banken) oder andere mit dem Erwerb oder Verkauf der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen verbundene Kosten kdénnen insbesondere in Kombination mit einem
niedrigen Auftragswert je Transaktion, zum Beispiel aufgrund vereinbarter Mindestgebulhren pro
Transaktion, zu erheblichen Kostenbelastungen fur den Anleiheglaubiger fuhren. Diese Kosten
kénnen die mit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen verbundenen Gewinnchancen insgesamt
erheblich vermindern. Der potenzielle Anleger sollte sich daher vor Erwerb der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen tber alle mit dem Kauf oder Verkauf anfallenden Kosten informieren.
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2.5 Steuerliche Risiken

Die Entwicklung des giltigen Steuerrechts unterliegt — auch in seiner verwaltungstechnischen
Anwendung — einem stetigen Wandel. Die in diesem Wertpapierprospekt dargestellten steuerlichen
Angaben geben deshalb die Rechtslage ab dem Veranlagungszeitraum 2009 durch das
Unternehmenssteuerreformgesetz 2008 wieder. Zuklinftige Gesetzesanderungen sowie
abweichende Gesetzesauslegungen durch Finanzbehdérden und -gerichte kdnnen nicht
ausgeschlossen werden. Fur die Gesellschaft hat bisher keine steuerliche AuRenprifung der
Finanzbehdrden flr die Veranlagungszeitrdume seit 2003 stattgefunden.

2.6 Gesetzliche Risiken

Die Gesetzgebung unterliegt einem standigen Wandel. So kénnen MalRnahmen der Gesetz- und
Verordnungsgeber auf Bundes- oder Landes- bis hin zur Kommunalebene die Markt- und
Wettbewerbsverhaltnisse beeinflussen und sich negativ auf die wirtschaftliche Situation der Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG auswirken. Es besteht grundsatzlich die Moglichkeit, dass aufgrund
derartiger gesetzgeberischer MaRnahmen die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG zur Umstellung,
Reduzierung oder auch Einstellung einzelner geschaftlicher Aktivitdten gezwungen ist.

3. Erklérung iiber die Ubernahme der Verantwortung

Verantwortliche Personen

Die Emittentin, die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG, Wiesbaden, tibernimmt gemaf § 5 Absatz
4 Wertpapierprospektgesetz die Verantwortung fir den Inhalt dieses Wertpapierprospektes und
erklart, dass ihres Wissens nach die Angaben in diesem Wertpapierprospekt richtig und keine
wesentlichen Umstande ausgelassen worden sind. Sie erklart ferner, dass sie die erforderliche
Sorgfalt hat walten lassen, um sicherzustellen, dass die in diesem Wertpapierprospekt genannten
Angaben ihres Wissens nach richtig und keine Tatsachen weggelassen worden sind, die die
Aussagen wahrscheinlich verandern kénnen.

4. Hinweise

4.1. Allgemeine Hinweise

Jeder Anleger, der den Kauf von Inhaber-Teilschuldverschreibungen erwagt, sollte seine eigene
selbststandige Prifung der Finanzlage und des Geschaftsbetriebs der Emittentin durchfiihren
und sich ein Bild von der Kreditwirdigkeit der Emittentin bilden.

Im Zusammenhang mit der Begebung bzw. dem Verkauf der vorliegenden Inhaber-
Teilschuldverschreibungen der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG ist keine Person erméachtigt,
andere als die in diesem Prospekt enthaltenen Informationen zu geben oder Erklarungen
abzugeben. Falls dennoch solche Informationen gegeben oder Erklarungen abgegeben werden,
dirfen diese Informationen bzw. Erklarungen nicht als von der Emittentin stammend angesehen
werden.
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Die Veroffentlichung und Abgabe dieses Prospekts bzw. Angebots, der Verkauf oder die Begebung der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen gemafR diesem Prospekt ist unter keinen Umstanden dazu
bestimmt, den Eindruck zu erwecken, dass

es nach dem Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses Prospekts bzw. des letzten Nachtrags zu
diesem Prospekt oder nach dem Stichtag des letzten Jahresabschlusses keine nachteilige
Anderung der Finanzlage der Emittentin gegeben hat, die in Bezug auf die Begebung und
den Verkauf der Inhaber-Teilschuldverschreibungen von Bedeutung ist .

Ungeachtet der vorstehenden Ausfiihrungen gelten die Nachtragspflichten nach §16 WpPG, die die
Emittentin beachten wird.

Das Angebot, der Verkauf und die Begebung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen und die
Abgabe dieses Prospekts konnen in bestimmten Jurisdiktionen gesetzlichen Bestimmungen
unterliegen. Personen, die in den Besitz dieses Prospekts kommen, werden von der Emittentin
aufgefordert, sich Uber diese Beschrankungen zu informieren und diese einzuhalten. Dieser
Prospekt stellt kein Angebot oder keine Aufforderungen zur Abgabe eines Angebots in solchen
Jurisdiktionen, in denen ein solches Angebot oder die Aufforderung zur Abgabe eines solchen
Angebots nicht zulassig ist, oder an Personen, denen gegentber ein solches Angebot oder die
Aufforderung zur Abgabe eines solchen Angebots nicht gemacht werden darf, dar. Dieser Prospekt
darf nicht fur derartige Zwecke verwendet werden. Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind nicht
und werden nicht gemall dem United States Securities Act von 1933 in der jeweils gultigen
Fassung (der ,Securities Act®) registriert und unterliegen den Bestimmungen, nicht innerhalb der
Vereinigten Staaten oder an US-Personen angeboten, verkauft oder begeben zu werden. Siehe
JALLGEMEINE INFORMATIONEN —Ubernahme und Verkauf® far eine Beschreibung
gewisser Beschrankungen flir das Angebot und den Verkauf von Inhaber-
Teilschuldverschreibungen und die Verteilung dieses Prospekts.

Die Emittentin hat, soweit nicht in diesem Prospekt angegeben, keine Malihahmen unternommen,
die ein Offentliches Angebot der Inhaber-Teilschuldverschreibungen oder den Besitz oder die
Verteilung dieses Prospekts oder von sonstigen Materialien in Bezug auf die Emission in einem
Land ermdglichen, in dem derartige Manahmen erforderlich sind. Demzufolge dirfen die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen weder unmittelbar oder mittelbar in einem Staat angeboten oder
verkauft werden, sofern dies nicht in Ubereinstimmung mit den geltenden Gesetzen, Verfligungen,
Verordnungen und sonstigen rechtlichen Bestimmungen geschieht. Dies gilt entsprechend fur die
Ausgabe, Verteilung und Veroffentlichung dieses Prospekts (einschlieBlich eines Auszuges
davon) und fur Werbung oder fir sonstige Materialien in Bezug auf die Emission.

In diesem Prospekt beziehen sich ,Euro“ bzw. ,EUR®* bzw. € auf die einheitliche Wahrung der

Mitgliedsstaaten der Europaischen Union einschlieRlich Deutschland, die den Euro gemal dem
Vertrag Uber die Europaische Union in der jeweils gultigen Fassung eingefuhrt haben.

4.2 Angaben zu den angebotenen Schuldverschreibungen
421 Aufsichtsrats- und Vorstandsbeschluss zur Emission der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen

Der Vorstand der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG hat am 2. August 2010 entschieden,
Teilschuldverschreibungen mit einem Volumen von bis zu EUR 20.000.000,00 zu emittieren. Der
Aufsichtsrat der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG hat dieser Entscheidung zugestimmt.
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4.2.2 Art der angebotenen Teilschuldverschreibungen

Die Inhaber-Teilschuldverschreibung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG ist eine Form der
Inhaberschuldverschreibung.

Der Inhalt einer Inhaberschuldverschreibung ist nur in den Grundzigen in den §§ 793 ff. BGB
gesetzlich néher definiert. Es bieten sich einem Emittenten vielfaltige Maoglichkeiten, die
jeweiligen Anleihekonditionen zu gestalten. Eine Inhaberschuldverschreibung ist ein Wertpapier,
mit dem die Leistung einer bestimmten Geldsumme zu einem bestimmten Zeitpunkt versprochen
wird. Im Gegenzug fir diese Leistung erhalt der Anleiheglaubiger einen festen Zins fir das
Uberlassene Kapital. Zudem hat der Anleiheglaubiger das unbedingte und unwiderrufliche Recht
auf die Rickzahlung des Nennbetrages zu einem festgelegten Datum. Die Emittentin als
Anleiheschuldnerin haftet mit ihrem gesamten Vermoégen flir den Anspruch auf den Zins und die
Ruckzahlung der Anleihegelder. Gesellschaftsrechtliche Mitwirkungsrechte wie ein Teilnahmerecht
an der Hauptversammlung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG und Stimmrechte gewahren
Inhaberschuldverschreibungen nicht.

Soweit ein einzelner Anleiheglaubiger nicht die gesamte Tranche einer Inhaberschuldverschreibung
erwirbt, sondern lediglich einen Teil hiervon, spricht man in Bezug auf die vom Anleiheglaubiger
gehaltene Schuldverschreibung von einer "Teilschuldverschreibung".

4.2.3 Ausgabe, Verbriefung und Verwaltung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen

Die Gesamtemission der Inhaber-Teilschuldverschreibungen belauft sich auf bis zu
EUR 20.000.000,00 und ist unterteilt in bis zu 20.000 gleichberechtigte auf den Inhaber lautende
Teilschuldverschreibungen mit einem Nominalbetrag in Héhe von jeweils EUR 1.000,-. Die Ausgabe
der Teilschuldverschreibungen erfolgt zum Nominalbetrag (100 %). Zudem werden bei der
Zeichnung ab dem 1. November 2010 Stuckzinsen fallig.

Die Teilschuldverschreibungen werden in einer Globalurkunde als Wertpapier verbrieft, die bei der
Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, in Girosammelverwahrung hinterlegt und verwaltet
wird. Jeder Inhaber einer Teilschuldverschreibung halt einen Miteigentumsanteil an der
Globalurkunde. Es besteht kein Anspruch auf Druck und Lieferung einzelner effektiver Stucke.
Die Verwaltung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen, also die Einbuchung der
Teilschuldverschreibungen in die Depots der Anleiheglaubiger sowie der nachfolgende
Zahlungsverkehr erfolgt Gber das Clearingsystem der Clearstream Banking AG, die beauftragte
Zahlstelle sowie die angeschlossenen Kreditinstitute.

424 Angebotszeitraum

Der Angebotszeitraum, d.h. die Zeichnung der prospektierten Inhaber-Teilschuldverschreibungen,
beginnt unter Beachtung der Bestimmungen des Wertpapierprospektgesetzes voraussichtlich am
11. Oktober 2010. Die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG wird Kaufantrage in der Reihenfolge
des Eingangs bei der Gesellschaft bertcksichtigen, und zwar unabhangig davon, ob Zeichner
Teilschuldverschreibungen direkt bei der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG oder uber Banken
oder Finanzdienstleistungsinstitute, die mit der Gesellschaft kooperieren, erwerben. Nach
Annahme eines Kaufantrags durch die Gesellschaft erhalten die Zeichner von der Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG eine schriftliche Bestatigung Uber die von ihnen erworbenen
Teilschuldverschreibungen. Die Einbuchung der Teilschuldverschreibungen in die Depots der
Zeichner erfolgt durch die Zahlstelle, spatestens innerhalb von 10 Bankarbeitstagen nach
Annahme der Zeichnung. Dabei ist Bankarbeitstag ein Tag, an dem die Geschaftsbanken in
Frankfurt gedffnet haben.
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Die Zeichnungsfrist endet am 06. Oktober 2011. Die Emittentin ist berechtigt, die
Zeichnungsfrist der Emission vorzeitig zu beenden.

4.2.5 Wertpapierkennnummer (WKN) und International Securities Identification
Number (ISIN)

Die Wertpapierkennnummer der Inhaber-Teilschuldverschreibungen (WKN) lautet A1TEWRG6. Die
International Securities Identification Number (ISIN) lautet DEOOOA1EWRG9.

4.2.6 Rechtsverhaltnis

Das Rechtsverhaltnis der Anleiheglaubiger zur Anleiheschuldnerin, also der Anleger zur Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG, basiert auf den in diesem Wertpapierprospekt abgedruckten
Anleihebedingungen und den Angaben auf dem Zeichnungsschein.

4.2.7 Ausstattung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen

Die Inhaber-Teilschuldverschreibung ist mit einem Nominalzinssatz von 5,1 % p.a. ausgestattet.
Der Zinslauf beginnt am 1. November 2010 und endet am 30. Oktober 2018. Die Zinsen werden
nachtraglich fur die abgelaufene Zinsperiode jahrlich an die Anleiheglaubiger ausgezahlt. Sie sind
jeweils am 31. Oktober eines Jahres fallig. Fallt der Zinstermin auf einen Sonnabend, Sonn- oder
gesetzlichen Feiertag, verschiebt sich der Stichtag fur die Zinsperiode sowie der Falligkeitstag fir
die Zinszahlung auf den nachstfolgenden Bankarbeitstag. Dabei ist Bankarbeitstag ein Tag, an dem
die Geschaftsbanken in Frankfurt gedffnet haben. Die Zinsberechnung erfolgt taggenau nach der
Methode ,Act./Act.“ (ISMA-Methode). Die Zinsforderungen der Anleiheglaubiger verjahren gemal §
195 BGB innerhalb von drei Jahren. Die Verjahrung beginnt mit dem Ende des Kalenderjahres, in
dem die Zinsforderung fallig geworden ist.

Die Rendite betragt 5,1% und errechnet sich nach der ISMA-Methode 251.

428 Zahlungsverpflichtung, Zahlistelle

Die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG ist verpflichtet, wahrend der gesamten Laufzeit der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen mindestens eine Zahlstelle zu benennen, die ihren Sitz in
Deutschland hat. Die Emittentin benennt als erste Zahlstelle die biw Bank fir Investments und
Wertpapiere AG, Hausbroicher Strasse 222, 47877 Willich.. Die Admiral Beteiligungsverwaltungs
AG ist berechtigt, weitere Zahlstellen zu benennen oder einzelne Zahlstellen zu widerrufen, in jedem
Fall muss die Zahlstelle ihren Sitz in Deutschland haben.

Die Emittentin verpflichtet sich, alle nach den Anleihebedingungen geschuldeten Betrage in Euro an
die Zahlstelle zu zahlen. Hierfir ist keine gesonderte Erklarung des Anleiheglaubigers notwendig.

Die Zahlstelle wird die zu zahlenden Betrage der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main,
zur Zahlung an die Anleiheglaubiger Gberweisen. Diese Uberweisungen befreien die Admiral

Beteiligungsverwaltungs AG von ihren Verbindlichkeiten aus den Teilschuldverschreibungen
gegenuber den Anleiheglaubigern.

4.2.9 Laufzeit, Riickzahlung, Riickerwerb, Kiindigung

Die Laufzeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen beginnt am 1.November 2010 und endet am 31.
Oktober 2018. Die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG verpflichtet sich, die
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Teilschuldverschreibungen am 31. Oktober 2018 zum Nominalbetrag zurlickzuzahlen. Die
Rickzahlung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen soll erfolgen durch den Verkauf der dann im
Bestand befindlichen Mobilien oder durch die Aufnahme von Fremd- oder Eigenmittel.

Fallt der Falligkeitstermin auf einen Sonnabend, Sonntag oder gesetzlichen Feiertag, verschiebt sich
der Falligkeitstag auf den nachstfolgenden Bankarbeitstag. Dabei ist Bankarbeitstag ein Tag, an
dem die Geschaftsbanken in Frankfurt gedffnet haben. Der Rickzahlungsanspruch der
Anleiheglaubiger verjahrt innerhalb von drei Jahren. Die Verjahrung beginnt mit dem Ende des
Kalenderjahres, in dem der Rlckzahlungsanspruch fallig geworden ist.

Die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG ist jederzeit berechtigt, Teilschuldverschreibungen im
eigenen Namen und auf eigene Rechnung zurickzuerwerben. Die angekauften
Teilschuldverschreibungen kann die Gesellschaft nach eigener Wahl halten oder weiterverkaufen
oder einziehen.

Weder den Anleiheglaubigern noch der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG steht ein ordentliches
Kindigungsrecht zu. Davon unberihrt bleibt ein eventuelles aul3erordentliches Kindigungsrecht
der Anleiheglaubiger oder der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG.

4.210 Ubertragbarkeit, Vererbbarkeit, Vorzugsrechte der Wertpapiere

Die  Teilschuldverschreibungen  kdnnen jederzeit ohne  Zustimmung der  Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG oder Anzeige bei der Gesellschaft freihandig verkauft oder vererbt
werden. Die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG plant derzeit nicht die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen in den Freiverkehr oder ein anderes Borsensegment einer Borse
einbeziehen zu lassen. Der Freiverkehr ist kein organisierter bzw. regulierter Markt im Sinne
von §2 Absatz5 WpHG. Die Verfigung Uber die Miteigentumsanteile in Hohe von jeweils
EUR 1.000,00 an der von der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, verwalteten
Globalurkunde erfolgt in Ubereinstimmung mit den Geschaftsbedingungen der Clearstream Banking
AG. Es existieren keine Vorzugsrechte fur den Erwerb von Teilschuldverschreibungen .

4.2.11 Handelbarkeit

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind zum Beginn der Zeichnungsfrist und auch in der
Folgezeit bis auf weiteres nicht zum Handel an einer Bodrse zugelassen. Die  Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG schliet nicht aus, die Inhaber-Teilschuldverschreibungen nach
vollstandiger Platzierung in den Freiverkehr einer inlandischen Borse einbeziehen zu lassen. Die
Gewahr fir einen spateren offentlichen Handel der Inhaber-Teilschuldverschreibungen
Ubernimmt die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG jedoch nicht.

4.2.12 Kosten bei Ausgabe der Inhaber-Teilschuldverschreibungen

Fur die Anleiheglaubiger entstehen bei Zeichnung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen keine
zusatzlichen Kosten wie Ausgabeaufschlag, Verwaltungskosten, Managementgebihren oder
ahnliches. Es sind bei Zeichnung ausschlieRlich der Nominalwert der gezeichneten
Teilschuldverschreibungen und eventuell schon anfallende Stuckzinsen fallig. Nach Beendigung
der Zeichnungsfrist, d.h. beim Kauf tber den

Freiverkehr einer inlandischen oder auslandischen Borse oder aulRerborslich, konnen Kosten
auftreten wie Maklercourtage, Provisionen und ahnliches.
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4.2.13 Interessen von Seiten natiirlicher und juristischer Personen

Es bestehen keine Interessen oder Interessenkonflikte von Seiten natirlicher oder juristischer
Personen, die fir die Emission der angebotenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen von
wesentlicher Bedeutung sind.

4.2.14 Reprasentation der Anleiheglaubiger

Eine Reprasentation der Anleiheglaubiger, d.h. eine den Anleger vertretene Organisation, ist flr die
Teilschuldverschreibungen nach deutschem Recht nicht vorgesehen.

Nach § 9 des Gesetzes Uber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen (SchVG) kann der
Schuldner (die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG) eine Versammlung der Glaubiger einberufen.
Er ist verpflichtet, die Versammlung einzuberufen, wenn Glaubiger, deren Teilschuldverschrei-
bungen zusammen 5 % der im Umlauf befindlichen Teilschuldverschreibungen erreichen, die
Einberufung schriftlich unter Angabe des Zwecks und des Grundes verlangen. Die Versammlung

der Glaubiger kann entsprechend dem SchVG Beschlisse fassen, die nach MalRgabe dieses
Gesetzes verbindliche Kraft fur alle Glaubiger haben.

4.2.15 Intermediare

Fir die Emittentin sind keine Intermediare im Sekundarhandel tatig.

4.2.16 Emissionsiibernahmevertrag

Eine Emissionsiibernahme durch Institute oder eine feste Zusage fir die Ubernahme der Emission
zu den bestmdoglichen Bedingungen durch Institute besteht nicht.

4.217 Vorzugsrechte

Vorzugsrechte flir Zeichnungsrechte bestehen nicht.
4218 Koordinator des Angebots

Fur das gesamte Angebot der Teilschuldverschreibungen oder einzelne Teile des Angebots ist
kein Koordinator durch die Emittentin benannt worden. Platzierer der Teilschuldverschreibungen
sind der Emittentin nicht bekannt.

4.3 Bedingungen des Angebotes

4.3.1 Bezug der Inhaber-Teilschuldverschreibungen

Grundlage der Zeichnung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen ist der vollstandig und richtig
ausgefullte und vom Zeichner unterschriebene Zeichnungsschein (Kaufantrag), der unter anderem
auf der Internetseite der Emittentin unter www.admiral-ag.de erhaltlich ist. Zeichnungen nimmt die
Gesellschaft unter ihrer Geschaftsadresse, per Fax oder als Emailanhang (Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG, Rheinstrale 30-32, 65185 Wiesbaden Faxnummer 0611 /999 70 94,
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Emailadresse: info@admiral-ag.de) durch Ubermittlung eines vollstdndig und richtig
ausgefillten und vom Zeichner unterschriebenen Zeichnungsscheins (Kaufantrag) entgegen.
Darlber hinaus haben Anleger die Moglichkeit, tGber einen Online-Wertpapierkaufantrag, welcher
auf der Internetseite der Emittentin (www.admiral-ag.de) abrufbar ist, die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen zu zeichnen. Nach Zugang der Zeichnung bei der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen und Annahme der Zeichnung durch die Gesellschaft wird die Zeichnung
verbindlich.

Soweit Zeichnungsscheine von Anlegern direkt an die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG
gesendet werden, ist die Gesellschaft berechtigt, von dem Zeichnungsvertrag zuriickzutreten, wenn
nicht innerhalb von zwei Wochen nach dem im Kaufantrag genannten Zahlungstermin und Eingang
des Zeichnungsscheins bei der Gesellschaft die Zeichnungssumme auf das Sonderkonto
eingegangen ist.

Die Gesellschaft wird mit Ablauf der Zeichnungsfrist am 10. Oktober 2011 das Platzierungsergebnis
auf ihrer Internetseite (www.admiral-ag.de) veroffentlichen. Fir den Fall, dass die Inhaber-
Teilschuldverschreibungen schon vor dem 10. Oktober 2011 vollstandig platziert ist, wird die Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG dies unverziglich auf ihrer Internetseite bekanntgeben.

Die Zeichnungen werden in der Reihenfolge des Eingangs der Zeichnungsscheine bei der
Emittentin bertcksichtigt, und zwar unabhangig davon, ob Anleger Teilschuldverschreibungen
direkt bei der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG oder (Uber Banken oder
Finanzdienstleistungsinstitute, die mit der Gesellschaft kooperieren, erwerben. Die Zeichner
erhalten nach Eingang der Zeichnungssumme auf dem Sonderkonto sowie nach Einbuchung der
Wertpapiere in das angegebene Depot des Anleihezeichners eine schriftliche Bestatigung Uber die
von ihnen gezeichneten Sticke der Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit Wertpapierabrechnung.
Sollte einem Anleiheglaubiger aufgrund der Nachfrage nicht die Anzahl der Stiicke zugeteilt werden,
die er erwerben wollte, wird der auf dem Sonderkonto eingezahlte Uberschieliende Teil der
Zeichnungssumme an den Anleiheglaubiger zuriickgezahilt.

Nach Annahme der Zeichnung durch die Gesellschaft ist eine Reduzierung der gezeichneten Stiicke
nur durch WeiterveraufRerung oder bei Ruckkauf durch die Gesellschaft moglich. Eine Reduzierung
der Zeichnung durch die Emittentin ist nicht moglich.

Im Rahmen des Billigungsverfahrens bei der BaFin wird von dieser entsprechend der gesetzlichen
Vorgaben lediglich eine Vollstandigkeitsprifung des Wertpapierprospekts einschliel3lich einer
Prufung der Koharenz und Verstandlichkeit der vorgelegten Informationen durchgefuhrt. Eine
daruber hinausgehende inhaltliche Prifung nimmt die BaFin nicht vor.

4.3.2 Zeichnungsvolumen

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen wird im Wege des Direktbezugs angeboten und kann von
jedermann erworben werden. Der Mindesterwerb betrdgt 1 Teilschuldverschreibung (= EUR
1.000,00). Hohere Zeichnungen missen durch EUR 1.000,00 teilbar sein. Eine Begrenzung fiir den
maximalen Erwerb von Teilschuldverschreibungen existiert nicht.

4.3.3 Stiickzinsen

Wenn Anleger die Inhaber-Teilschuldverschreibungen nach dem 1. November 2010, zum Beispiel
am 15. Dezember 2010, kaufen, dann erhalten sie Zinsen fur den gesamten Zeitraum vom 1.
November 2010 bis zum 31. Oktober 2011, das heil’t fir 360 Tage. Dem Anleiheglaubiger stehen
aber die Zinsen nur ab dem Zeitpunkt der Einzahlung zu. Die Zinsen, die dem Anleiheglaubiger der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen  nicht  zustehen, werden beim Kauf der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen mitbezahlt. Die Vorauszahlung dieser so genannten Stlickzinsen ist flr
den Anleger kein Verlust, da per 31. Oktober 2011 die Zinsen fur den gesamten vergangenen
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Zeitraum auf das Verrechnungskonto des Depots des Anleiheglaubigers Gberwiesen werden.

Die Stlickzinsen kénnen unter www.admiral-ag.de ausgerechnet werden.

5. Zukunftsbezogene Aussagen

Der vorliegende Prospekt enthalt eine Reihe von zukunftsbezogenen Aussagen. Diese Aussagen
befinden sich in diesem Prospekt insbesondere - jedoch nicht ausschlieBlich — in den Abschnitten
,BESCHREIBUNG DER EMITTENTIN - Geschéaftsuberblick® und ,BESCHREIBUNG DER
EMITTENTIN - Trendinformationen und Ausblick” und beinhalten Aussagen Uber die zukUnftigen
Ergebnisse der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG, ihre Plane und Erwartungen hinsichtlich der
Entwicklung ihres Geschafts, Wachstum und Ertragskraft sowie der Branche und den Markten, die
fur die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG malfigeblich sind. Die Admiral Beteiligungsverwaltungs
AG hat diese zukunftsbezogenen Aussagen auf der Grundlage ihrer gegenwartigen Erwartungen,
Annahmen, Schatzungen und Prognosen (Uber kinftige Ereignisse gemacht. Diese
zukunftsbezogenen Aussagen unterliegen einer Reihe von Ungewissheiten und Annahmen, die
dazu flhren kénnen, dass die tatsdchlichen Ergebnisse sowie die tatsachliche Leistung und
Entwicklung von der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG bzw. der Branche, in der die Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG tatig ist, in wesentlicher Hinsicht von diesen zukunftsbezogenen
Aussagen abweichen kénnen. Diese Umstande umfassen unter anderem

- Anderungen der allgemeinen politischen, wirtschaftlichen und geschéaftlichen Bedingungen
unter denen die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG tatig ist;

- Anderungen der Gesetze bzw. der Politik, die fir die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG
gelten;

- Anderungen bei den Gesellschaften in der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG, unter
anderem durch Aufnahme oder Beendigung von Joint Ventures, Akquisitionen und
Desinvestitionen

- Anderungen bei Zinssatzen und Inflationsraten und

- Anderungen der Geschaftsstrategie und weitere andere in diesem Prospekt
angesprochene Faktoren.

Viele Faktoren betreffen die Volkswirtschaft und befinden sich daher jenseits der Kontrolle der
Geschéftsleitung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG. Falls sich die Ungewissheiten
realisieren, oder wenn sich Annahmen als unrichtig erweisen, kénnen die tatsachlichen Ergebnisse
wesentlich von den in diesem Prospekt als erwartet, geplant, beabsichtigt oder vorhersehbar
beschriebenen Ergebnissen abweichen. Admiral Beteiligungsverwaltungs AG wird die
zukunftsbezogenen Aussagen in diesem Prospekt nicht aktualisieren, soweit sie dazu nicht durch
gesetzliche Vorschriften verpflichtet ist.

6. Schuldverschreibungsbedingungen

Der folgende Text gibt die Schuldverschreibungsbedingungen (die ,Schuldverschreibungs-
bedingungen®) fur die Inhaber-Teilschuldverschreibungen wieder, welche der Globalurkunde
beigefigt sind. Im Rahmen einer Uberschneidung oder eines Widerspruchs zwischen der
Definition eines Begriffs oder einer Beschreibung in den Schuldverschreibungsbedingungen und
an anderer Stelle in diesem Prospekt hat die Definition in den Schuldverschreibungsbedingungen
Vorrang.
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§ 1 Form und Nennbetrag

Die Schuldverschreibung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG im Gesamtnennbetrag von bis
zu € 20.000.000,- ist in 20.000 Inhaber-Teilschuldverschreibungen im Nennbetrag zu je EUR
1.000,- eingeteilt, die auf den Inhaber lauten und untereinander gleichberechtigt sind (nachstehend
die ,Inhaber-Teilschuldverschreibungen® genannt).

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen und die Zinsanspriiche sind fir die gesamte Laufzeit der
Schuldverschreibung in einer oder mehrere Global-Sammelurkunden (nachstehend die ,Globale
Inhaberschuldverschreibungen® oder ,Globalurkunden® genannt) verbrieft, die bei der Clearstream
Banking Aktiengesellschaft, Neue Boérsenstralte 1, 60487 Frankfurt am Main (nachstehend die
.Clearstream AG“ genannt), hinterlegt wird. Ein Anspruch auf Ausdruck und Auslieferung
effektiver Inhaber-Teilschuldverschreibungen oder Zinsscheine ist wahrend der gesamten Laufzeit
der Schuldverschreibung ausgeschlossen. Die Globalurkunden tragen die Unterschrift des
Vorstands der Emittentin.

Die Emittentin  behadlt sich vor, von Zeit zu Zeit ohne Zustimmung der
Schuldverschreibungsglaubiger weitere Inhaber-Teilschuldverschreibungen mit gleicher oder
anderer Ausstattung in der Weise zu begeben.

Die Begebung von Genussrechtskapital oder von Schuldtiteln bleibt der Emittentin ebenfalls
unbenommen.

§ 2 Verzinsung

1. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind vom 01.11.2010 (einschlieRlich) bis zum
30.10.2018 (einschliel3lich) mit 5,1 % jahrlich zu verzinsen. Die Zinsen werden jahrlich
berechnet und ausgezahlt. Sie sind erstmals nachtraglich am 31.10.2011 und sodann am
31.10.. eines jeden Jahres sowie letztmalig am 31.10.2018 fallig.

2. Die Verzinsung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen endet mit Ablauf des Tages, der dem
Falligkeitstag vorausgeht, fallt dieser auf einen Samstag, Sonntag oder gesetzlichen
Feiertag, dann am darauf folgenden Bankarbeitstag. Sofern die Emittentin jedoch die
Verpflichtung zur Riickzahlung bei Falligkeit nicht erflllt, verlangert sich die Verzinsung auf
die Inhaber-Teilschuldverschreibungen bis zu dem Tag der tatsachlichen Tilgung. Die
Geltendmachung weitergehender Anspruche, insbesondere eines Verzugsschadens, ist
ausgeschlossen.

3. Sind Zinsen fir einen Zeitraum von weniger als einem Jahr zu berechnen, erfolgt die
Berechnung auf Grundlage der tatsachlich verstrichenen Tage einer Zinsperiode, geteilt
durch die tatsachliche Anzahl der Tage eines Zinsjahres Act/Act (ISMA-Regel 251) nach der
europaischen Zinsberechnungsmethode.

4. Der Anspruch auf Zahlung der Zinsen sowie die Rickzahlung des
Schuldverschreibungskapitals verjahrt jeweils mit Ablauf von 3 Jahren nach dem jeweiligen
Falligkeitstermin. Beglinstigte im Falle der Verjahrung ist die Emittentin.

§ 3 Falligkeit, Riickerwerb, Ubertragung, vorzeitige Kiindigung

1. Die Emittentin verpflichtet sich, die Inhaber-Teilschuldverschreibungen am 31.10.2018 zum
Nennbetrag zurtickzuzahlen.

2. Die Emittentin ist berechtigt, Inhaber-Teilschuldverschreibungen am Markt oder auf die

sonstige Art zu erwerben. Zurlickerworbene Inhaber-Teilschuldverschreibungen kénnen
entwertet, gehalten oder gemaf den anwendbaren Gesetzen wieder veraul3ert werden.
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3. Den Schuldverschreibungsglaubigern stehen Miteigentumsanteile an der Globalurkunde zu,

die gemaf den Regelungen und Bestimmungen der Clearstream AG Ubertragbar sind.
§ 4 Zahlstelle

1. Die Emittentin benennt als erste Zahlstelle die biw Bank fir Investments und Wertpapiere
AG, Hausbroicher Strasse 222, 47877 Willich.

2. Der Sitz der Zahlstelle ist im Inland. Die Emittentin kann eine oder mehrere Zahlstellen
benennen.

3. Die Bestellung einer anderen Zahistelle ist von der Emittentin unverziglich geman § 8 oder,

falls dies nicht méglich sein sollte, in sonstiger Weise 6ffentlich bekannt zu geben.
§ 5 Zahlungen

1. Die Emittentin verpflichtet sich unbedingt und unwiderruflich, Kapital und/oder Zinsen bei
Falligkeit in frei verfigbarer und konvertierbarer gesetzlicher Wahrung der Bundesrepublik
Deutschland an die Zahlstelle zu zahlen.

2. Die Zahlstelle wird die zu zahlenden Betrage der Clearstream AG zur Zahlung an die
Glaubiger tUberweisen. Die Emittentin wird durch Leistung der Zahlung an die Zahlstelle von
ihrer Zahlungspflicht befreit.

3. Die Zahlstelle in ihrer Eigenschaft als solche handelt ausschlieBlich als Beauftragte der
Emittentin und steht nicht in einem Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zu den Glaubigern.

4. Samtliche auf Inhaber-Teilschuldverschreibungen zu zahlenden Zinsen werden nach den
jeweils zum Ausschittungszeitpunkt mafigeblich gesetzlichen Bestimmungen ausgezahlt.
Nach den derzeit geltenden steuerrechtlichen Vorschriften erfolgt die Auszahlung unter
Abzug einer Quellensteuer in Form der Abgeltungssteuer zuzlglich des
Solidaritatszuschlages, soweit die Voraussetzungen dafir vorliegen.

§ 6 Gleichrang

Die Verpflichtungen aus den Inhaber-Teilschuldverschreibungen stellen unmittelbare, unbedingte,
nicht besicherte und nicht nachrangige Verpflichtungen der Emittentin dar und stehen im gleichen
Rang mit allen anderen nicht besicherten und nicht nachrangigen derzeitigen und zukulnftigen
Verbindlichkeiten der Emittentin.

§ 7 Kindigungsrecht der Glaubiger

Der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG steht kein Kundigungsrecht zu. Den Anleiheglaubigern
steht kein Kindigungsrecht zu. Das Recht zur Kiindigung aus wichtigem Grund bleibt unberuhrt.

§ 8 Bekanntmachungen
Alle diese Inhaber-Teilschuldverschreibungen betreffenden Bekanntmachungen werden - soweit
dies gesetzlich erforderlich ist - im elektronischen Bundesanzeiger bzw. zusatzlich in einem
Bdrsenpflichtblatt verdéffentlicht. In allen anderen Fallen erfolgt die Bekanntmachung in der
Frankfurter Allgemeine Zeitung oder in einer anderen Uberregionalen Tageszeitung.
§ 9 Anwendbares Recht, Erflllungsort, Gerichtsstand
1. Form und Inhalt der Inhaber-Teilschuldverschreibungen sowie alle sich daraus ergebenden

Rechte und Pflichten der Glaubiger, der Emittentin und der Zahlstelle bestimmen sich
ausschlief3lich nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland, insbesondere §793 BGB.
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2. Erflllungsort ist WIESBADEN.

3. Gerichtsstand fir alle sich aus den in diesen Bedingungen geregelten Rechtsverhaltnissen
ergebenden Rechtsstreitigkeiten mit der Emittentinschuldnerin ist — soweit gesetzlich
zulassig — WIESBADEN.

§ 10 Teilunwirksamkeit

Sollte eine der vorstehenden Bestimmungen dieser Bedingungen ganz oder teilweise unwirksam
oder nicht durchfliihrbar sein oder werden, so bleibt die Wirksamkeit der tbrigen Bestimmungen
hiervon unberthrt. Anstelle der unwirksamen oder teilweise unwirksamen oder nicht
durchfiihrbaren Bestimmung soll eine dem Sinn und Zweck dieser Bedingungen entsprechende
Regelung gelten.
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7. Ausgewabhlte historische Finanzinformationen

7.1. Ausgewahlte Finanzinformationen

7.1.1. Eigenkapitalveranderungsrechnungen

Nachfolgend werden ausgewahlte Finanzinformationen fir die Geschaftsjahre 2007-2009
gegenubergestellt. Der nachfolgende Eigenkapitalspiegel analog DRS 7 flir 2007-2009 beruht auf

den gepriften Jahresabschlissen dieser Geschaftsjahre:

GJ 01.01.2007 -
31.12.2007
Eigenkapitalspiegel /
gepruft

. . Nicht eingeforderte Erwirtschaftetes .
GezelchgeuteRs Kapital ausstehende Einlagen Eigenkapital Sumnéeuléapltal
EUR EUR
Stand 31.12.2006 50.000,00 -37.499,99 -3816,29 8.683,72
Ausgabe von Anteilen 0,00
Jahresfehlbetrag -15.555,12 -15.555,12
Stand 31.12.2007 50.000,00 -37.499,99 -19.371,41 -6.871,40
GJ 01.01.2008 -
31.12.2008
Eigenkapitalspiegel /
gepruft
. . Nicht eingeforderte Erwirtschaftetes .
GezelchgeuteRs Kapital ausstehende Einlagen Eigenkapital Sumnéeuléapltal
EUR EUR
Stand 31.12.2007 50.000,00 -37.499,99 -19.371,41 -6.871,40
Ausgabe von Anteilen 0,00
Jahresfehlbetrag -11.730,18 -11.730,18
Stand 31.12.2008 50.000,00 -37.499,99 -31.101,59 -18.601,58
GJ 01.01.2009 -
31.12.2009
Eigenkapitalspiegel /
geprift
. . Nicht eingeforderte Erwirtschaftetes .
GezelchgeuteRs Kapital ausstehende Einlagen Eigenkapital Sumnéeuléapltal
EUR EUR
Stand 31.12.2008 50.000,00 -37.499,99 -31.101,59 -18.601,58
Ausgabe von Anteilen 37499,99 37.499,99
Jahresuberschuss 79.379,75 79.379,75
Stand 31.12.2009 50.000,00 0,00 48.278,16 98.278,16
GJ=Geschéaftsjahr ZR=Zeitraum
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7.1.2. Informationen zu den Bilanzen

Die Angaben zu Bilanz und Ertragslage sind den gepriften Jahresabschlissen der Geschéaftsjahre
2007, 2008 und 2009 entnommen.

Bilanz 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007

gepriift gepriift gepriift
EUR EUR EUR

Aktiva

Ausstehende Einlagen 0,00 37.499,99 37.499,99

Sachanlagen 262.434,00 264.676,00 238.311,00

Forderungen und

Sonstige

Vermodgensgegenstande 811,36 9.574,56 5.021,43

Kassenbestand,

Guthaben bei Kreditinstituten 485,98 1.347,52 9.506,56

Summe 263.731,34 313.098,07 290.338,98

Passiva

Gezeichnetes Kapital 50.000,00 50.000,00 50.000,00

Gewinnricklagen 2.413,91 0,00 0,00

Bilanzgewinn /-

verlust 45.864,25 -31.101,59 -19.371,41

Ruckstellungen 5.059,61 10.596,33 900,00

Verbindlichkeiten 160.393,57 283.603,33 258.810,39

Summe 263.731,34 313.098,07 290.338,98
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7.1.3. Informationen zu der Ertragslage

Ertragslage 2009 2008 2007
Jahresuberschuss
/-fehlbetrag 79.379,75 -11.730,18 -15.555,12

7.1.4. Kapitalflussrechnung

2009 2008 2007
TEUR TEUR TEUR
Jahresergebnis 79 -12 -16
Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 2 2 1
Zunahme/Abnahme der Rickstellungen -4 9 0
sonstige zahlungswirksame Vorgange -80 0 0
Abnahme/Zunahme der Vorrate, der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva -3 -5 -5
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus
Lieferungen
und Leistungen sowie anderer Passiva 4 2 19
Mittelzufluss/-abfluss aus laufender
Geschaftstatigkeit -2 -4 -1
Auszahlungen fiir Investitionen in das Anlagevermogen 0 -29 -240
Mittelzufluss/-abfluss aus der Investitionstatigkeit 0 -29 -240
Auszahlungen/Einzahlungen Gesellschafter 37 0 0
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 0 27 398
Auszahlungen fir die Tilgung von Finanzkrediten -35 -3 -156
Mittelabfluss/-zufluss aus der Finanzierungstatigkeit 2 24 242
Zahlungswirksame Veranderung des
Finanzmittelbestands 0 -9 1
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 1 10
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 1 1 10

Die Kapitalflussrechnungen sind aus den gepriften Jahresabschlissen nach den ergédnzenden
Feststellungen des Abschlussprifers korrekt abgeleitet.
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7.2 Abschlusspriifer

Die Jahresabschlisse der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG fir die am 31.12.2007,
31.12.2008 und 31.12.2009 endenden Geschaftsjahre wurden durch die Partner Treuhand GmbH
Wirtschaftspriufungsgesellschaft im Rahmen der nach handelsrechtlichen Grundsatzen (§§316 ff.
HGB) freiwilligen Prafungen der Jahresabschlisse jeweils mit einem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk des  Wirtschaftsprufers versehen. Die korrekte Ableitung der
Eigenkapitalveranderungsrechnungen und der Kapitalflussrechnungen aus den testierten
Jahresabschlissen wurde durch den Abschlussprifer erganzend gem IDW PH 9.960.2
bescheinigt. Prospektrechtlich ist die Prifung der Jahresabschliisse zwingend erforderlich. Der
Abschlussprifer ist Mitglied der Wirtschaftspriferkammer. Die Partner Treuhand GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft hat ihren Sitz in 40210 Disseldorf, Kreuzstrasse 34.

8. Beschreibung der Emittentin
8.1. Informationen liber die Emittentin

8.1.1. Griindung, eingetragener Sitz, Rechtsordnung und Dauer, Organe

Die  Admiral Beteiligungsverwaltungs AG ist am 06.11.2003 unter der Firma Inka 120.
Vermodgensverwaltungs AG mit Sitz in Wiesbaden errichtet worden (§ 1 der Satzung). Die
Gesellschaft ist bei dem Handelsregister des Amtsgerichts Wiesbaden unter HRB 21 847
eingetragen. Die Gesellschaft ist nach deutschem Recht und auf unbestimmte Zeit errichtet.

Die Hauptversammlung vom 09.10.2009 hat beschlossen, die Firma in Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG zu andern. Die Verwaltung der Gesellschaft befindet sich in der
Rheinstralle 30-32, 65185 Wiesbaden, Bundesrepublik Deutschland. Die Telefonnummer der
Emittentin lautet 0611 999 70 93, die Faxnummer 0611 999 70 94.

Der Gegenstand des Unternehmens der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG ist die Verwaltung
eigenen Vermogens, insbesondere die Vermietung und Uberlassung von technischen Geraten und
anderen Mobilien sowie der Vertrieb von fototechnischen und anderen Materialien, ferner die
Verwaltung von Gesellschaftsbeteiligungen. Die Gesellschaft ist berechtigt, alle Geschafte
durchzufiihren, die geeignet sind den Unternehmensgegenstand mittelbar oder unmittelbar zu
fordern. (§ 2 der Satzung in der Fassung vom 27.09.2010 aufgrund aulerordentlicher
Hauptversammlung vom gleichen Tag)

Organe der Gesellschaft sind der Vorstand (§ 4 der Satzung) , Herr Johann Herresthal, sowie der
Aufsichtsrat (§6 der Satzung).

Die Geschéaftsanschrift des Vorstandes lautet:
Admiral Beteiligungsverwaltungs AG, Rheinstralle 30-32, 65185 Wiesbaden.

Dem Aufsichtsrat gehdéren gemaly Hauptversammlungsbeschluss vom 01.08.2010, Herr

Rechtsanwalt Horst Ehlers als Vorsitzender, Herr Dr. Hans-Joachim Huf, als stellvertretender
Vorsitzender und Herr Matthias Roéttger als Mitglieder an.
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Die Geschaftsanschrift des Aufsichtsratsvorsitzenden lautet: Rheinstrafle 30-32, 65185 Wiesbaden.

Die Gesellschaft ist nach deutschem Recht auf unbestimmte Zeit errichtet worden.

8.1.2. Geschiftsmodell der Emittentin
8.1.2.1 Beschreibung der Haupttatigkeit der Emittentin

Die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG wurde im Jahre 2003 gegrundet und ist eine 100 %ige
Tochtergesellschaft der Inka Holding GmbH. Vorstand der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG ist
Herr Johann Herresthal. Die Gesellschaft hat bisher die Verwaltung eigenen Vermogens in Form
von Immobilienverwaltung betrieben und beabsichtigt nunmehr ihr Geschéaftsfeld durch die
Uberlassung von Mobilien an Dritte zu erweitern

Die Umsetzung des satzungsmaligen Unternehmensgegenstandes ist durch das nachfolgend
dargestellte und durch Aufsichtsratsbeschluss genehmigte Geschaftsmodell konkretisiert:

In einem sogenannten ,Revenue Share Modell* (Erlés-Teilungs-Modell zwischen namhaften
Herstellern, Admiral Beteiligungsverwaltungs AG und den Kunden der Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG) werden den Kunden die sog. Mobilien, die im Eigentum der
Emittentin stehen werden, ohne Vereinbarung einer gesonderten Vergitung zur Verfiigung gestellt
und die Investitionen Uber einen erhohten Preis flr das Verbrauchsmaterial refinanziert.

Admiral Beteiligungsverwaltungs AG wird von Herstellern insbesondere sog. Fotokioske inklusive
dazu passender Unterbauten und Fotodruckern erwerben und diese bei Vertragspartnern (zum
Beispiel Einzelhandler) ohne gesondertes Entgelt aufstellen. Im Gegenzug verpflichten sich diese
Vertragspartner zur Abnahme von Verbrauchsmaterial flr die aufgestellten Gerate. Dieser
Abnahmevertrag soll die Investition in die Gerate und die laufenden Kosten amortisieren inklusive
Gewinn. . Dazu muss es der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG gelingen, geeignete
Vertragspartner mit Stellflachen zu identifizieren und zu binden mit einem Belieferungsvertrag fur
Verbrauchsmaterial (insbesondere Fotopapier). Ziel ist es, ein von ihr als angemessen erachteten
Preismodell durchzusetzen. Als geeignete Mobilien kénnen daneben auch reine Fotodrucker oder
ahnliche elektronische Gerate in Frage kommen, die im laufenden Betrieb Material verbrauchen,
das an den Vertragspartner zu einem Preis geliefert werden kann, der den oben genannten
Kriterien entspricht.

Das Verbrauchsmaterial kann nicht einfach von Dritten produziert werden, da Sicherungen fur die
Verwendung der Verbrauchsmaterialien eingebaut werden. Somit sind die Interessen der
Emittentin die Verbrauchsmaterialien auch tatsachlich liefern zu kénnen, gewahrt.

Der Kunde sollte eine Mindestabnahmegarantie flr das Verbrauchsmaterial abgeben, die das
Investment der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG vertraglich absichert. Falls die Kunden die
Mobilien langer als die kalkulierte Vertragslaufzeit einsetzen wollen, wird die Belieferung der
Mobilien neu verhandelt.

Admiral Beteiligungsverwaltungs AG beabsichtigt, die Mobilien von namhaften Herstellern zu
erwerben. Die entsprechenden Vertrage sind noch nicht abgeschlossen. Aufgrund der von Kunde
zu Kunde im Detail unterschiedlichen Mobilien und Verbrauchsmaterialien und eventueller
Mindestabnahmemengen wird es auf der Kundenseite flir jeden Vertragspartner einen individuellen
Vertrag geben. Auch diese Vertrage sind bisher noch nicht abgeschlossen.

Mit der Inhaberschuldverschreibung méchte die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG den Start des
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Revenue Share Modells und ihres Geschaftsmodells sicherstellen.

8.1.2.2 Neue Produkte oder Dienstleistungen

Weitere Produkte oder Dienstleistungen als die im Geschaftsmodell dargestellten werden nicht
beabsichtigt.

8.1.3  Gegenstand der Gesellschaft

Der Gegenstand des Unternehmens der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG ist die Verwaltung
eigenen Vermogens, insbesondere die Vermietung und Uberlassung von technischen Geraten und
anderen Mobilien sowie der Vertrieb von fototechnischen und anderen Materialien, ferner die
Verwaltung von Gesellschaftsbeteiligungen. Die Gesellschaft ist berechtigt, alle Geschéafte
durchzufiihren, die geeignet sind den Unternehmensgegenstand mittelbar oder unmittelbar zu
fordern. (§ 2 der Satzung in der Fassung vom 27.09.2010 aufgrund aulerordentlicher
Hauptversammlung vom gleichen Tag).

8.1.4. Geschiftsjahr

Das Geschaftsjahr der Gesellschaft entspricht dem Kalenderjahr.

8.1.5. Haftkapital

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt derzeit € 50.000,-, eingeteilt in 50.000 Stlckaktien.
Die Aktien lauten auf den Namen der Aktionare. Die Aktien sind voll eingezahlt. Samtliche Aktien
sind Stammaktien; Vorzugsaktien sind nicht ausgegeben. Am 31.12. 2009 weist der geprifte
Jahresabschlul} ein Eigenkapital in Hohe von T€ 98 aus.

8.1.6. Umsatzerlose

Umsatzerlése wurden bislang nicht erzielt.

8.1.7. Investitionen / kiinftige Investitionen

Investitionen wurden bislang noch nicht getéatigt. Klnftige Investitionen, die von den
Verwaltungsorganen bereits fest beschlossen sind, liegen nicht vor.

8.1.8. Sachanlagen und immaterielle Vermogensgegenstande

Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermogensgegenstande wurden bisher nicht
getatigt.
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8.1.9. Mitarbeiter

Mitarbeiter wurden und werden nicht beschaftigt.

8.1.10. Trendinformationen und Ausblick

Die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG erklart hiermit, dass es keine negativen Veranderungen
in den Geschéaftsaussichten seit dem Datum des letzten gepriften Jahresabschlusses zum 31.
Dezember 2009 gegeben hat. Es liegen keine Informationen Uber bekannte Trends,
Unsicherheiten, Nachfrageverpflichtungen oder Vorfalle vor, die die Aussichten Emittentin im
Geschaftsjahr 2010 wesentlich beeinflussen diirften.

Der bisherige Geschéftsverlauf im Geschaftsjahr 2010 verlief aus Sicht der Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG planmaRig. Insbesondere hat die Gesellschaft in Bezug auf die
Geschéaftsentwicklung bislang die negative gesamtwirtschaftliche Lage noch nicht nachhaltig zu
splren bekommen.

8.1.11. Wesentliche Veranderungen in der Finanzlage oder Handelsposition der Emittentin

Seit dem Ende des letzten Geschaftsjahres, fir das gepriifte Finanzinformationen (31. Dezember
2009) veroffentlicht wurden, sind bei der Emittentin keine wesentlichen Veranderungen in der
Finanzlage oder der Handelsposition eingetreten.

8.1.12. Verwaltungs-, Management- und Aufsichtsorgane

Organe der Gesellschaft
Organe der Gesellschaft sind der Vorstand, Herr Johann Herresthal, Trier sowie der Aufsichtsrat.

Herr Johann Herresthal ist neben seiner Vorstandstatigkeit bei der Admiral Beteiligungsverwaltungs
AG als Geschaftsfihrer der INKA Holding GmbH, die 100% der Gesellschaftsanteile an der Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG halt, sowie in weiteren Tochtergesellschaften der INKA Holding GmbH
als Geschaftsflhrer tatig und weiterhin als Geschaftsfuhrer der INKA 17. Verwaltungs GmbH tatig .

Dem Aufsichtsrat gehdéren gemald Hauptversammlungsbeschluss vom 01.08.2010, Herr
Rechtsanwalt Horst Ehlers als Vorsitzender, Herr Dr. Hans-Joachim Huf, als stellvertretender
Vorsitzender und Herr Matthias Rottger als Mitglieder an.

Herr Rechtsanwalt Horst Ehlers als Vorsitzender. Herr Ehlers ist tatig als Rechtsanwalt in eigener
Kanzlei und als Geschaftsfuhrer der EH Ehlers Rechtsanwalts GmbH sowie als Geschéaftsfuhrer der
INKA Holding GmbH, die 100% der Gesellschaftsanteile an der Admiral Beteiligungsverwaltungs
AG halt. .

Herr Dr. Hans-Joachim Huf, Mainz. Herr Dr. Huf ist freiberuflich als Ingenieur tatig.
Herr Matthias Rottger, Frankfurt. Herr Rottger ist als selbstandiger Kaufmann tatig.

Die Kompetenzen dieser Organe sind im AktG, HGB und in der Satzung geregelt.

Vorstand und Aufsichtsrat sind unter der Geschaftsadresse der Gesellschaft erreichbar:
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Rheinstrasse 30-32, 65185 Wiesbaden.

8.1.13. Wichtigste Markte

Der Geschaftsbereich erstreckt sich zurzeit ausschlieBlich auf Deutschland. Dabei soll der
Schwerpunkt auf Mobilien im Bereich Fotodrucksysteme (sog. ,Fotofinishing®) liegen. Eine
Expansion in das Ausland ist aktuell nicht beabsichtigt.

8.2. Potenzielle Interessenkonflikte

Der Vorstand der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG ist nicht an Geschaften aul3erhalb der
Geschaftstatigkeit der Gesellschaft beteiligt, die Interessenkonflikte auslosen bzw. zeitliche
Ressourcen im Ubermal binden kénnten. DarUber hinaus hat der Vorstand im Hinblick auf seine
privaten Interessen keine Interessenkonflikte in Bezug auf Verpflichtungen gegenlber der
Admiral Beteiligungsverwaltungs AG. Ferner ist der Vorstand der Admiral Beteiligungsverwaltungs
AG weder an anderen der Form oder der Sache nach ungewohnlichen Geschaften der
Gesellschaft wahrend des laufenden oder des vorhergehenden Geschaftsjahres noch an derartigen
ungewohnlichen Geschaften in weiter zuriickliegenden Geschaftsjahren, die noch nicht endglltig
abgeschlossen sind, beteiligt.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG sind nicht an Geschéaften
auBerhalb der Geschéaftstatigkeit der Gesellschaft beteiligt, die Interessenkonflikte auslosen bzw.
zeitliche Ressourcen im Ubermall binden kénnten. Darldber hinaus hat keines der
Aufsichtsratsmitglieder im Hinblick auf seine privaten Interessen Interessenkonflikte in Bezug auf
Verpflichtungen gegeniber der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG. Ferner ist keines der
Aufsichtsratsmitglieder der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG weder an anderen der Form oder
der Sache nach ungewodhnlichen Geschaften der Gesellschaft wahrend des laufenden oder des
vorhergehenden Geschaftsjahres noch an derartigen ungewdhnlichen Geschaften in weiter
zurtckliegenden Geschéftsjahren, die noch nicht endglltig abgeschlossen sind, beteiligt.

Zwischen der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG und den mit ihr verbundenen Unternehmen (Inka
Holding-Gruppe) sowie der fir die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG handelnden Personen, die
fur das operative Geschaft der Inka Holding-Gruppe und auch der Emittentin malgeblich sind,
bestehen in verschiedener Hinsicht Verflechtungen. Dies birgt das Risiko von Interessenkonflikten,
die sich nachteilig auf die Geschaftstatigkeit oder die Vermobgens-, Finanz- und Ertragslage der
Admiral Beteiligungsverwaltungs AG auswirken kdnnen. Insbesondere ist der Vorstand der Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG auch der alleinvertretungsberechtigte Geschaftsfihrer der Inka Holding
GmbH. Die Inka Holding GmbH ist selbst und Uber verschiedene Tochtergesellschaften in den
Geschaftsgebieten der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG tatig.

8.3. Praktiken in der Geschaftsfiihrung

8.3.1.  Audit und Vergiitungsausschuss

Es existiert kein Audit- oder Vergitungsausschuss.

8.3.2. Corporate-Governance-Regelung
Als nicht bdrsennotierte Gesellschaft unterliegt die Emittentin nicht der Pflicht, eine
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Entsprechenserklarung nach §161 Aktiengesetz abzugeben. Die Beachtung des Deutschen
Corporate Governance Kodex wird durch die Regierungskommission auch nicht bérsennotierten
Gesellschaften empfohlen.

In den vor dem 1. Januar 2010 endenden Geschaftsjahren hat die Emittentin im Hinblick auf die
GroRe der Gesellschaft und Art und Umfang ihres Geschaftsbetriebes die Grundsatze des

Deutschen Corporate Governance Kodex nicht beachtet und auch keine Entsprechenserklarung
nach § 161 Aktiengesetz abgegeben.

Die Emittentin beflrwortet aufgrund der Emission der Teilschuldverschreibung nunmehr
grundséatzlich Corporate-Governance-Regelungen und beabsichtigt nach erfolgter Platzierung der
Teilschuldverschreibung zeithah Regelungen zur guten Unternehmensfihrung aufzustellen.

8.3.3. Hauptversammlung

Die Hauptversammlung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG findet am Sitz der Gesellschaft
statt. Die jahrliche ordentliche Hauptversammlung muss innerhalb der ersten acht Monate nach
Ablauf des Geschaftsjahres stattfinden.

8.4. Gesellschafter, Beteiligungs- und Beherrschungsverhaltnisse

Die Gesellschaft verfligt Uber ein Grundkapital von insgesamt € 50.000,-, eingeteilt in 50.000
Stlckaktien. Die Aktien sind seit 2009 voll eingezahilt.

Alleiniger Aktionar ist die Firma Inka Holding GmbH, Oestrich-Winkel.
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INKA Holding GmbH

INKA 2. GmbH 100% Foto 4 You Handels GmbH 80% Bigu AG
100%
INKA 8. GmbH 100% Filmhaus Wiesbaden GmbH 30%
INKA 15. GmbH 100% Yalster Online GmbH 10% INTEGA AG &Co.KG
33%
Quinta OFS Bautenschutz Oberflachenschutz
INKA 16. GmbH 100% 13. UG System GmbH 100%
100% Bigu objekt art GmbH
] 100%
INKA 47. GmbH 43% Netpoint Media GmbH 10%
0,
INKA 55. GmbH 100 % Admiral Vermdgensverwaltungs CMWTec GmbH
N GmbH 100% — 100%
INKA 126. Vermdgens-
verwaltungs AG 100%
aAfter Print GmbH 100% Onpics GmbH 25,01%
Epromag AG 100% Marquard AG 100%
AMV INKA Zwischenholding
Objekt Bahnhofstr. GmbH 100% GmbH Betongold AG 100% GmbH
100% 100%
Objekt Feldertal GmbH 100% M_Baukonzepte GmbH 100 %
INKA Ransbach-
Admiral Beteiligungs- ——  Baumbach GmbH
verwaltungs AG 100% Admiral Vertriebs UG 100% 100%
M_Immobilien GmbH 100% 7vier7 Holding GmbH 49% INKA Oberursel GmbH
— 100%
Objekt unter dem Lehenhof . o
GmbH  100% Quinta Fachhandels UG 100%
INKA Stockach
Kiga Fachverlag GmbH Dold Koffer UG 99% — GmbH
100% 100%
Quinta Fachhandler UG 100%
Metropol Immobilien Rhein-Main AG
100%
UG = Unternehmergesellschaft haftungsbeschrankt
CT Consulting Treuhand GmbH GmbH = Gesellschaft mit beschrankter Haftung
& Co. KG 100% AG = Aktiengesellschaft

Die Inka Holding GmbH ist an der Emittentin und an der INKA 2. GmbH, der INKA 8. GmbH, der INKA
15. GmbH, der INKA 16. GmbH, der INKA 55. GmbH, der INKA 126. GmbH, der aAfterprint GmbH, der
Epromag AG, der Objekt Bahnhofstrale GmbH, der Objekt Feldertal GmbH, der M_Immobilien GmbH,
der Objekt unter dem Lehenhof GmbH, der Kiga Fachverlag GmbH, der Metropol Immobilien Rhein-
Main AG, der CT Consulting Treuhand GmbH & Co. KG, der OFS Bautenschutz Oberflachenschutz
System GmbH, der Admiral Vermogensverwaltungs GmbH, der Marquard AG, der Betongold AG, der
M_Baukonzepte GmbH, der Admiral Vertriebs UG, der Quinta Fachhandels UG, der Quinta
Fachhandler UG, der Bigu AG und der INKA Zwischenholding GmbH zu jeweils 100 % beteiligt.
AuRerdem ist sie zu 43 % beteiligt an der INKA 47. GmbH, zu 80 % an der Fdo 4 You Handels GmbH,
zu 30 % an der Filmhaus Wiesbaden GmbH, zu 10 % an der Yalster Online GmbH sowie der Netpoint
Media GmbH, zu 25,01 % an der Onpics GmbH, zu 49 % an der 7vier7 Holding GmbH und zu 99 % an
der Dold Koffer UG. Die INKA 16. GmbH ist zu 100 % beteiligt an der Quinta 13. UG. Die Objekt
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Bahnhofstr. GmbH ist zu 100 % beteiligt an der AMV GmbH. Die Bigu AG ist zu 33 % beteiligt an der
INTEGA AG & Co. KG sowie jeweils zu 100 % an der Bigu objekt art GmbH und der CMWTec GmbH.
Die INKA Zwischenholding GmbH ist zu jeweils 100% beteiligt an der INKA Ransbach-Baumbach
GmbH, der INKA Oberursel GmbH sowie der INKA Stockach GmbH.

Zwischen der Gesellschaft und der Alleingesellschafterin wurde kein Beherrschungsvertrag
abgeschlossen. Die Gesellschaft wird auch nicht von anderen natirlichen oder juristischen Personen
beherrscht. Samtliche Unternehmen der INKA Holding arbeiten als selbstandige Profit Center.

8.5. Gerichts- und Schiedsverfahren

Die Emittentin hat keine Kenntnis Uber staatliche Interventionen, Gerichts- oder Schiedsverfahren,
die sich erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG
auswirken. Es bestanden nach Kenntnis der Emittentin im Zeitraum der letzten zwolf Monate
keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder Schiedsverfahren und es wurden auch keine
staatlichen Interventionen, Gerichts- oder Schiedsverfahren in diesem Zeitraum abgeschlossen.

8.6. Wesentliche Vertrage

Die Emittentin wird den folgenden wichtigen Vertrag abschlieRen, der im Zusammenhang mit der
Begebung der Inhaberteilschuldverschreibung von wesentlicher Bedeutung ist:

Mit der biw Bank flr Investments und Wertpapiere AG wird ein Zahlstellenvertrag abgeschlossen.
Die biw Bank flr Investments und Wertpapiere AG ist damit die Zahlstelle fir die Anleihegelder.
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9. Allgemeine Informationen

9.1. Platzierungs- und Emissionsiibernahmevereinbarungen

Es liegen keine bindenden Zusagen von Instituten oder anderen Personen vor, die Emission zu
Ubernehmen oder die Emission ohne bindende Zusage oder gemafl Vereinbarungen ,zu den
bestmoglichen Bedingungen® zZu platzieren. Emissionsiibernahmevertrage wurden
nichtgeschlossen.

9.2. Billigung des Prospekts

Die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin“) als zustdndige Behdrde gemaf
Richtlinie 2003/71/EG hat diesen Prospekt am gemal § 13 Abs. 1 Satz 2
Wertpapierprospektgesetz (,WpPG*) gebilligt. Die Bestimmung verlangt die Prifung des
Prospekts hinsichtlich seiner Vollstandigkeit, Koharenz und Verstandlichkeit. Eine Prifung der
inhaltlichen Richtigkeit sowie der Bonitat der Emittentin ist damit nicht verbunden.

9.3. Verwendung der Erlése

Bei vollstandiger Platzierung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen flielit der Emittentin ein
Emissionserlds von EUR 20.000.000,00 vor Abzug der Emissionskosten zu. Den Emissionserlés will
die Emittentin dazu verwenden, im Rahmen des dargestellten Geschaftsmodelles Mobilien zu
erwerben.

Die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG beabsichtigt den Erwerb von Mobilien vorzugsweise im
Bereich Fotofinishing. Ziel ist die Belieferung von Verbrauchsmaterial an die Nutzer der Mobilien,
um Gewinne zu erwirtschaften. Die Emittentin veranschlagt dabei Emissions- und Vertriebskosten
von maximal EUR 2.950.000,-,der Nettoemissionserlés betragt EUR 17.050.000,00. .

9.4. Interessen von Seiten natiirlicher und juristischer Personen, die an der Emission
beteiligt sind

Ein besonderes Interesse von Dritten, insbesondere von natirlichen oder juristischen Personen, die
an dem Angebot bzw. der Emission beteiligt sind, besteht mit Ausnahme des folgenden
Sachverhaltes nicht:

Herr Rechtsanwalt Horst Ehlers ist Aufsichtsratsvorsitzender der Emittentin. Herr Rechtsanwalt
Ehlers ist geschaftsfUhrender Gesellschafter der EH Ehlers Rechtsanwalt GmbH, Rheinstrasse 30-
32, 65185 Wiesbaden.

Die Emittentin hat die EH Ehlers Rechtsanwalt GmbH beauftragt, sie im Rahmen des
Billigungsverfahrens zu dem vorliegenden Wertpapierprospekt gegenuiber der BAFIN zu vertreten.

9.5. Verkauf

Das Angebot zum Erwerb der Inhaber-Teilschuldverschreibungen richtet sich an jeden
Interessierten Anleger. Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen kénnen sowohl von Privatpersonen
als auch von Unternehmen oder sonstigen Personenvereinigungen erworben werden. Mittels
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Zeichnung des entsprechenden Kaufantrags bei zeitgleicher Uberweisung der Kaufsumme und
Annahme durch die Geschaftsfihrer der Emittentin kdnnen Inhaber-Teilschuldverschreibungen
erworben werden.

Das Angebot zum Kauf der Inhaber-Teilschuldverschreibungen wird ausschlief3lich von der
Emittentin betrieben. Gleiches gilt fur die Abwicklung der Platzierung. Die Emittentin wird daher
im Wesentlichen auf ihre eigene Vertriebskapazitat zurlickgreifen.

Der interessierte Investor erhalt umgehend nach Eingang des unterzeichneten Kaufantrags und
Uberweisung des Kaufbetrags fir die von ihm gezeichneten Schuldverschreibungen eine
Annahmebestatigung sowie eine Kaufabrechnung zugeschickt. Durch die Annahme des
Kaufantrags sowie die Gutschrift der Kaufsumme auf dem Konto der Emittentin kommt der Kauf
der Schuldverschreibung zustande. Die Ausgabe der Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfolgt
durch deren Einbuchen in das Wertpapierdepot, das von dem interessierten Investor im Kaufantrag
benannt wird. Die Einbuchung der Inhaber-Teilschuldverschreibung wird durch die Clearstream
Banking AG, Frankfurt am Main, abgewickelt und erfolgt innerhalb eines Monats nach Gutschrift der
Kaufsumme auf dem Konto der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG. Eine physische Lieferung an
die Anleger erfolgt nicht, insbesondere werden keine effektiven Stiicke an die Anleger geliefert.

Die Emittentin sieht keinen Mindest- oder Hochstbetrag der individuellen Zeichnungssumme vor, das
hei3t der Erwerb der Inhaber-Teilschuldverschreibung ist in beliebigen, durch 1.000 € dividierbaren
Betragen bis zu der Emissionssumme von insgesamt € 20.000.000 maoglich.

9.5.1.  SchlieBungs- und Kiirzungsmoglichkeiten

Das Angebot besteht in der Bundesrepublik Deutschland bis zur Vollplatzierung der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen.

Ungeachtet dessen ist die Emittentin berechtigt, das Angebot zum Kauf von Inhaber-
Teilschuldverschreibungen vorzeitig zu beenden. Soweit es zu einer Uberzeichnung kommt, ist die
Emittentin berechtigt, Zeichnungen zu kiirzen oder einzelne Zeichnungen zuriickzuweisen. Im Fall
der Klrzung oder Zurickweisung von Zeichnungen wird der zuviel gezahlte Anlagebetrag
unverzlglich durch Uberweisung auf das von dem Anleger in dem Kaufantrag benannte Konto
erstattet. Die Meldung der Anzeige der zugeteilten Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfolgt
unverziglich schriftlich durch die Emittentin gegentiber dem Anleger. Ein Handel vor Bekanntgabe
der Meldung (Durchfihrung des Meldeverfahrens) ist nicht méglich.

9.5.2. Offenlegung des Angebotsergebnisses

Innerhalb einer Frist von 14 Tagen nach der SchlieBung des Angebots bzw. bei vollstandiger
Zeichnung innerhalb einer Frist von 14 Tagen nach vollstandiger Zeichnung wird die Emittentin die
Beendigung (Schliefung) des Angebots und das Ergebnis des Angebots auf ihrer Internetseite
bekannt geben.

9.5.3. Hinweis zum Kaufantrag

Das Kaufantragsformular sowie die Zusatzinformationen fur Verbraucher werden einen Tag nach
Veroffentlichung des Prospekts kostenlos im Internet unter www.admiral-ag.de zum Download
sowie bei der Emittentin zur Ausgabe bereitgehalten. Das Kaufantragsformular ist vollstandig und
gut leserlich auszufillen und postalisch oder per Telefax an die Faxnummer 0611 999 70 94zu
versenden.
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9.6. Verkaufsbeschrankungen

Das vorliegende Angebot erfolgt ausschlieBlich in der Bundesrepublik Deutschland. Es ist
mdglich, dass die Verbreitung dieses Prospekts und das Angebot der in diesem Prospekt
beschriebenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen unter bestimmten Rechtsordnungen beschrankt
sind. Samtliche Personen, die in den Besitz dieses Prospekis gelangen, missen diese
Beschrankungen bertcksichtigen. Die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG wird bei
Verdffentlichung dieses Prospekts keine MaRnahmen ergriffen haben, die ein 6ffentliches Angebot
der Inhaber-Teilschuldverschreibungen unzulassig machen wirden, sofern Lander betroffen sind, in
denen das o6ffentliche Angebot von Inhaber-Teilschuldverschreibungen rechtlichen Beschrankungen
unterliegt. Es ist jedoch Voraussetzung fur den Kauf der Inhaber-Teilschuldverschreibungen, dass
ein Wertpapierdepot vorhanden ist, in das die Inhaber-Teilschuldverschreibungen gebucht werden
kénnen. Sofern ein solches Depot nicht vorhanden ist, kann es bei einem Kreditinstitut bzw. einer
Bank eingerichtet werden. Der Anleger sollte sich vorab Uber die dort moglicherweise entstehenden
Gebuhren informieren.

9.7. Besteuerung

Die folgende Kurzdarstellung ist eine allgemeine Beschreibung bestimmter wesentlicher
Gesichtspunkte des deutschen Steuerrechts im Hinblick auf den Erwerb und den Besitz von
Inhaber-Teilschuldverschreibungen. Bei dieser Beschreibung handelt es sich keinesfalls um eine
umfassende Darstellung samtlicher steuerrechtlichen Erwagungen, die fur eine Entscheidung zur
Investition in die Inhaber-Teilschuldverschreibungen relevant sein kdnnten, sondern nur um
bestimmte Teilaspekte. Insbesondere berticksichtigt die Darstellung keine spezifischen Tatsachen
und Umstande, die fir bestimmte Kaufer maligebend sein kénnten. Diese Zusammenfassung
beruht auf dem Rechtsstand der Bundesrepublik Deutschland zum Zeitpunkt der Veréffentlichung
dieses Prospekts. Dieses Recht kann sich jedoch - mdglicherweise auch riickwirkend - andern.

Potenziellen Kaufern der Inhaber-Teilschuldverschreibungen wird empfohlen, sich durch eigene
steuerliche Berater im Hinblick auf die steuerrechtlichen Folgen des Kaufs, des Besitzes und
der Veraulerung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen beraten zu lassen. Nur zur
Steuerberatung zugelassene Personen vermogen die besonderen individuellen steuerlichen
Gegebenheiten des einzelnen Anlegers und die sich daraus ergebenden steuerlichen
Konsequenzen angemessen zu beurteilen.

9.7.1. EU-Richtlinie zur Zinsbesteuerung

Am 3. Juni 2003 beschloss der Rat der Europaischen Union eine Richtlinie Uber die Besteuerung
von Zinsertragen (die ,EU-Richtlinie zur Besteuerung von Zinsertragen“). Nach dieser Richtlinie
muss jedes EU-Mitglied Zahlstellen (wie in der Richtlinie definiert) in seinem Hoheitsgebiet dazu
verpflichten, den zustandigen Behdrden dieses Staates Einzelheiten Uber die Zahlung von Zinsen
an Burger anderer EU-Staaten als Empfanger der Zinsen mitzuteilen. Die zustandige Behoérde des
EU-Mitgliedstaates, in der sich die auszahlende Stelle (wie in der Richtlinie definiert) befindet,
muss anschlieend diese Informationen an die zustandige Behdrde des Mitgliedstaates Ubermitteln,
in dem der Empfanger der Zinsen ansassig ist.

Wahrend einer Ubergangszeit haben Osterreich, Belgien und Luxemburg sich dafiir entschieden,
statt dessen bei Zinszahlungen im Sinne der EU-Richtlinie zur Besteuerung von Zinsertragen in den
ersten drei Jahren nach dem Inkrafttreten (1. Juli 2005) der Richtlinie 15 % Quellensteuer
einzubehalten, in den darauf folgenden drei Jahren (1. Juli 2008 — 30. Juni 2011) 20 % und ab
dem siebten Jahr nach Inkrafttreten (ab 1. Juli 2011) der Richtlinie 35 %.

In Ubereinstimmung mit den Voraussetzungen fiir die Anwendung der EU-Richtlinie zur
Besteuerung von Zinsertragen haben die Schweiz, Liechtenstein, San Marino, Monaco und Andorra
bestatigt, dass sie ab dem 1. Juli 2005 MalRnahmen entsprechend den Bestimmungen der

46



Prospekt gem. § 5 WpPG @ ADMIRAL

Beteiligungsverwaltungs AG

Richtlinie auf der Basis zwischen ihnen und der Europaischen Gemeinschaft abgeschlossener
Vertrage anwenden werden, die den in dieser Richtlinie vorgesehenen gleichwertig sind.
Bestimmte abhangige bzw. assoziierte Gebiete (die Kanalinseln, die Isle of Men und gewisse
abhangige bzw. assoziierte Gebiete in der Karibik) werden ab diesem Datum ebenfalls einen
automatischen Informationsaustausch durchfihren oder wahrend der oben beschriebenen
Ubergangszeit eine Quellensteuer - wie oben beschrieben - erheben.

Mit  Rechtsverordnung vom  26. Januar 2004 hat die deutsche Bundesregierung die
Bestimmungen zur Durchfihrung der EU-Richtlinie zur Besteuerung von Zinsertrdgen in
deutsches Recht umgesetzt. Diese Bestimmungen gelten ab dem 1. Juli 2005.

Natirliche Personen, die Inhaber von Inhaber-Teilschuldverschreibungen sind, werden darauf
hingewiesen, dass die Emittentin gemall § 5 Nr. 4 der Bedingungen keine zusatzlichen Betrage
hinsichtlich einer infolge der EU-Richtlinie zur Besteuerung von Zinsertragen erhobenen
Quellensteuer bezahlen wird.

9.7.2. ImInland anséassige Anleger

Fir ab dem 1. Januar 2009 zuflieRende Kapitalertrage wurde mit dem Unternehmensteuer-
reformgesetz 2008 in der Bundesrepublik Deutschland die so genannte Abgeltungsteuer
eingefihrt. Private Kapitalertrage unterliegen danach grundsatzlich einem einheitlichen
abgeltenden Steuersatz in Hohe von 25 % zuzuglich Solidaritatszuschlag in Hohe von 5,5 %
sowie gegebenenfalls einer Kirchensteuer. Von der Abgeltungsteuer werden auch bestimmte
VeraulRerungsgewinne im Bereich des Kapitalvermdgens erfasst. In diesem Zusammenhang
wurde das so genannte Halbeinkunfteverfahren fur Aktien abgeschafft. Ebenso findet die fur
Aktien und sonstige Wertpapiere geltende Haltefrist von einem Jahr - unter Berlcksichtigung
einer Ubergangsregelung - keine Anwendung mehr. Fir betrieblich beteiligte Anleger gelten
davon abweichende Regelungen.

a) Besteuerung von im Privatvermdgen gehaltenen Inhaber-Teilschuldverschreibungen

Werden die Inhaber-Teilschuldverschreibungen im steuerlichen Privatvermbégen eines in der
Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt Steuerpflichtigen gehalten, sind daraus resultierende
Zinsen sowie Ertrage aus einer Einldsung oder Veraulierung des Wertpapiers als Kapitalertrdge im
Sinne des § 20 Einkommensteuergesetz (EStG) zu versteuern.

Bei Zufluss unterliegen die Kapitalertrage (Zinsen) sowie aus einer Einlésung oder Verauflerung der
Inhaber-Teilschuldverschreibungen - soweit der Anleger keine Nichtveranlagungsbescheinigung
vorlegt - der Kapitalertragsteuer durch die auszahlende Stelle. Ausgezahlt wird an den Anleger
daher nur ein Betrag nach Abzug der Kapitalertragsteuer nebst Solidaritdtszuschlag und
gegebenenfalls Kirchensteuer.

Bemessungsgrundlage fur die Kapitalertragsteuer ist bei Zinsertrdgen der sich ergebende
Zinsbetrag. Bei einer VerauRerung oder Einlésung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen ist
Bemessungsgrundlage flr die Kapitalertragsteuer der Unterschiedsbetrag zwischen den
Einnahmen aus der Veraulierung (inklusive Stlickzinsen) oder Einlésung nach Abzug der
Aufwendungen, die im unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit dem Verauflerungsgeschaft
stehen, wenn die Inhaber-Teilschuldverschreibungen von der die Kapitalertrdge auszahlenden
Stelle erworben oder verdufRert und seitdem verwahrt oder verwaltet worden sind, und den
Anschaffungskosten. Kénnen entsprechende Anschaffungskosten nicht nachgewiesen werden,
sind nach gesetzlicher Vorgabe pauschal 30 % der Einnahmen aus der VerdufRerung oder
Einldsung Bemessungsgrundlage fir die Ermittlung des vorzunehmenden Kapitalertrag-
steuerabzugs. Durch entsprechenden Nachweis kann diese pauschale Bemessungsgrundlage im
Rahmen der Einkommensteuerveranlagung durch den tatsachlichen Veraulierungsgewinn ersetzt
werden.
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Der anzuwendende Kapitalertragsteuersatz betragt einschliellich Solidaritatszuschlag 26,375 %.
Besteht eine Kirchensteuerpflicht und beantragt der Steuerpflichtige bei der auszuzahlenden Stelle
schriftlich die Berlcksichtigung der Kirchensteuer im Rahmen des Kapitalertragsteuerabzugs,
belauft sich der Gesamtsteuersatz auf 27,99 % (bei einem Kirchensteuersatz von 9 %) bzw. auf
27,82 % (bei einem Kirchensteuersatz von 8 %, wie er in den Bundeslandern Bayern und Baden-
Wirttemberg Anwendung findet). Erwerben Ehegatten die Inhaber-Teilschuldverschreibungen
gemeinsam, ist ein Ubereinstimmender Antrag notwendig, wenn die Kirchensteuer bereits im
Abzugsverfahren berlcksichtigt werden soll. Sind die Inhaber-Teilschuldverschreibungen mehreren
Beteiligten zuzurechnen, ohne dass Betriebsvermdgen vorliegen wirde, ist ein Antrag auf
Kirchensteuereinbehalt nur unter der Voraussetzung méglich, dass alle Beteiligten derselben
Religionsgemeinschaft angehoren.

Es ist gesetzliches Ziel, den Kirchensteuerabzug ab dem Jahr 2011 bereits an der Quelle auf
Grundlage eines elektronischen Informationssystems zu automatisieren. Dadurch erhielten die
jeweils zum Kapitalertragsteuerabzug verpflichteten Stellen automatisch Auskunft Uber die
Zugehorigkeit zu einer Religionsgemeinschaft des entsprechenden Anlegers sowie Uber den
entsprechenden Kirchensteuersatz. Insoweit ware dann ein entsprechender Antrag des Anlegers
auf Berlicksichtigung der Kirchensteuer nicht mehr notwendig. Es bleibt jedoch abzuwarten,
inwieweit und wann diese gesetzlichen Vorgaben tatsachlich umgesetzt werden.

Aufgrund der abgeltenden Wirkung ist die Einkommensteuer grundsatzlich mit Abflhrung der
Kapitalertragsteuer (inklusive Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer) hinsichtlich
dieser Einklnfte abgegolten. Eine Pflicht zur Einbeziehung dieser Einkinfte in die
Einkommensteuererklarung besteht daher grundsatzlich nicht.

Nach dem Systemwechsel zur Abgeltungsteuer kdnnen jedoch die im Zusammenhang mit den
Kapitaleinkiinften entstandenen tatsachlichen Werbungskosten keine steuerliche Berlcksichtigung
finden. Als Ausgleich kann bei der Ermittlung der Einkiinfte aus Kapitalvermégen nur ein
Sparerpauschbetrag in Héhe von EUR 801,00 (bzw. EUR 1.602,00 bei zusammen veranlagten
Ehegatten) als Werbungskosten abgezogen werden. Bei Vorlage eines entsprechenden
Freistellungsauftrages kénnen diese Pauschbetrage auch bereits beim Kapitalertragsteuerabzug
bericksichtigt werden.

Verluste aus Kapitalvermoégen werden grundsatzlich innerhalb dieser Einkunftsart im Rahmen des
Kapitalertragsteuerabzugs von der auszahlenden Stelle verrechnet. Nach Verrechnung
verbleibende Verluste werden, wenn der auszahlenden Stelle bis zum 15. Dezember des laufenden
Jahres kein Antrag auf Erstellung einer Verlustbescheinigung vorliegt, in das nachste Jahr
vorgetragen. Verluste aus Kapitalvermdgen dirfen nicht mit Einklinften aus anderen Einkunftsarten
ausgeglichen bzw. von diesen abgezogen werden. Wenn der auszahlenden Stelle ein Antrag auf
Verlustbescheinigung vorgelegt wird, sind die Verluste im Rahmen der Steuerveranlagung zu
bertcksichtigen.

EinkUnfte aus Kapitalvermdgen kdénnen bzw. missen im Rahmen der Steuererklarung angegeben
werden, wenn es sich um Sachverhalte des § 32 d Abs. 2 bis 6 EStG handelt. Das sind zum
Beispiel Falle eines noch nicht ausgeschdpften Sparerpauschbetrages, eines noch nicht
bericksichtigten Verlustes bzw. Falle einer so genannten back-to-back- Finanzierung. Auch sind
die Einklnfte in die Steuererklarung aufzunehmen, wenn eine Kirchensteuerpflicht besteht und beim
Kapitalertragsteuereinbehalt keine entsprechende Kirchensteuer bertcksichtigt wurde.

Auf Antrag des Steuerpflichtigen kdnnen die Einkinfte aus Kapitalvermégen auch im Rahmen der
Steuererklarung bertcksichtigt werden, wenn dies zu einer niedrigeren Einkommensteuer fihrt (so
genannte Gunstiger-Prifung). Der Antrag kann fir den jeweiligen Veranlagungszeitraum aber nur
einheitlich fir samtliche Kapitalertrage des Jahres gestellt werden. Von der auszahlenden Stelle ist
dem Steuerpflichtigen dazu Uber die im Abzugswege einbehaltenen Steuerbetrage und die Hoéhe
der noch nicht ausgeglichenen Verluste eine Steuerbescheinigung nach amtlichem Muster
auszustellen.
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Die im Abzugswege einbehaltene Kapitalertragsteuer sowie der Solidaritdtszuschlag und
gegebenenfalls die Kirchensteuer werden im Fall der Einbeziehung der Kapitaleinkinfte in die
Einkommensteuererklarung als Vorauszahlungen auf die deutsche Steuer des in Deutschland
unbeschrankt Steuerpflichtigen angerechnet. Zuviel einbehaltene Betrage berechtigen die Inhaber
der Inhaber-Teilschuldverschreibungen zur Rickerstattung im Rahmen deren Steuerveranlagung.

b) Besteuerung der im Betriebsvermogen gehaltenen Inhaber-
Teilschuldverschreibungen

Wird die Inhaber-Teilschuldverschreibungen von Kapitalgesellschaften, Personengesellschaften
oder naturlichen Personen im steuerlichen Betriebsvermégen gehalten, so sind die vorstehend
beschriebenen Regelungen zur Abgeltungsteuer nicht anwendbar. Daher unterliegen Zinsen und
Gewinne einer eventuellen Veraulerung oder Einldsung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen
der Korperschaftsteuer bzw. Einkommensteuer (jeweils zuzuglich Solidaritatszuschlag) und -
soweit anwendbar - auch der Gewerbesteuer. Mit dem Wertpapier im Zusammenhang stehende
Aufwendungen sind grundséatzlich als Betriebsausgaben abzugsfahig. Die auszahlende Stelle hat
Kapitalertragsteuer sowie Solidaritdtszuschlag einzubehalten. Ein Kirchensteuerabzug scheidet
fur Wertpapiere des Betriebsvermoégens aus. Die Zinsen und Gewinne aus der Inhaber-
Teilschuldverschreibungen sind daher im Rahmen der Steuerveranlagung anzugeben. Die
einbehaltenen Betrage konnen im Rahmen der Steuerveranlagung angerechnet werden.

9.7.3. Nicht in der Bundesrepublik Deutschland ansédssige Anleger

In Deutschland steuerlich nicht ansassige und somit nicht unbeschrankt einkommen- bzw.
korperschaftsteuerpflichtige natirliche Personen und Kapitalgesellschaften unterliegen — von
Ausnahmetatbestdanden  abgesehen - mit deren  Ertrdgen aus den Inhaber-
Teilschuldverschreibungen nicht der deutschen Einkommen- und Koérperschaftsteuer. Daher ist in
der Regel auch keine deutsche Kapitalertragsteuer zuziglich eines Solidaritdtszuschlags
einzubehalten.

Es sei aber darauf hingewiesen, dass ab dem 1. Juli 2005 eine Auskunftserteilung nach der
bereits oben genannten Zinsinformationsverordnung (ZIV - Verordnung zur Umsetzung der
Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertragen)
bei Zinszahlungen an wirtschaftliche Eigentimer, die ihren Wohnsitz in einem anderen
Mitgliedsstaat der Europaischen Gemeinschaft haben, an das Bundesamt fur Finanzen zum
Zwecke des Informationsaustausches zu erfolgen hat. Als wirtschaftlicher Eigentimer im Sinne
der Verordnung gilt, von Ausnahmetatbestdnden abgesehen, jede natirliche Person, die eine
Zinszahlung vereinnahmt oder zu deren Gunsten eine Zinszahlung erfolgt. Das Bundesamt fur
Finanzen leitet diese Auskinfte an die zustandige Landesverwaltung im Ansassigkeitsstaat des
Empfangers weiter. Die Auskunftserteilung umfasst folgende Angaben:

- Identitédt und Wohnsitz des wirtschaftlichen Eigentimers der Zinszahlungen,

- Name und Anschrift der Zahlstelle,

- Konto- oder Depotnummer des wirtschaftlichen Eigentimers oder eine Bezeichnung
der Forderung, aus der die Zinszahlung stammt, sowie

- Gesamtbetrag der Zinsen und Ertrage und den Gesamtbetrag des Erléses aus der
Abtretung, Rickzahlung oder Einlésung, die im Kalenderjahr zugeflossen sind.

Die Besteuerung von Zinszahlungen und sonstigen Leistungen im Zusammenhang mit den
Inhaber-Teilschuldverschreibungen richtet sich jeweils nach dem fir den Zinsempfanger Geltenden
nationalen Steuerrecht. Auslandische Anleger werden gebeten, bei diesbeziglichen Fragen zur
Besteuerung fachmannischen Rat einzuholen. Die Emittentin selbst beabsichtigt nicht, die
Schuldverschreibung aufierhalb der Bundesrepublik Deutschland anzubieten.
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9.8. Verbriefung

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen samt Zinsanspriichen sind in einer Global- Sammelurkunde
verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Neue Bdrsenstralle 1, 60487 Frankfurt am Main,
Deutschland (,Clearstream AG®), hinterlegt wird. Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht
ausgegeben. Ubertragungen von Inhaber-Teilschuldverschreibungen erfolgen durch Ubertragung
von Miteigentumsanteilen an der Globalurkunde gemaf’ dem fir diese Zwecke von der Clearstream
AG bestimmten Verfahren.

9.9. Boérsenzulassung

Die Zulassung der Inhaber-Teilschuldverschreibungen zum Handel auf einem organisierten Markt
oder sonstigen gleichberechtigten Markten ist zum Zeitpunkt der Begebung dieses Prospektes nicht
vorgesehen, jedoch fir die Zukunft nicht ausgeschlossen.

9.10. Zahlstelle

Die Emittentin hat die biw Bank fir Investments und Wertpapiere AG, Hausbroicher Strasse 222,
47877 Willich als erste Zahlstelle benannt. AuRerhalb der Bundesrepublik Deutschland gibt es flr
die Inhaber-Teilschuldverschreibungen keine Zahlstellen.

Der Sitz der Zahlstelle ist im Inland. Die Emittentin kann eine oder mehrere Zahlstellen benennen

Die Zinszahlungen und die Rickzahlung der Schuldverschreibung an die Anleger werden uber die
Zahlstelle abgewickelt. Die Admiral Beteiligungsverwaltungs AG Uberweist die Zinsen nach Ablauf
des jeweiligen Zinslaufes und den Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibung mit befreiender
Wirkung an die Zahlstelle.

Diese Ubernimmt die Auszahlung der Zinsen sowie die Rickzahlung des Schuldverschreibungs-
kapitals an die depotfihrenden Banken der Schuldverschreibungsglaubiger auf deren jeweilige
Konten.

9.11. Einsehbare Dokumente

Wahrend der Laufzeit der Inhaber-Teilschuldverschreibungen kénnen Kopien der folgenden
Dokumente nach vorheriger Absprache wahrend der Ublichen Geschaftsstunden am Sitz der
Emittentin und in der von der Zahlstelle dafir bestimmten Niederlassung eingesehen werden:

(i) Gesellschaftsvertrag der Emittentin;

(i) dieser Prospekt und

(iii) samtliche historische Finanzinformationen, sofern Teile davon in diesen Prospekt
eingeflossen sind oder in ihm darauf verwiesen wird.
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9.12. Zeitplan fiir das Angebot

Fir das Angebot ist vorbehaltlich einer Verkiirzung des Angebotszeitraums folgender Zeitplan
vorgesehen:

07. Oktober 2010 Billigung des Prospekts durch die Bundesanstalt fur
(voraussichtlich) Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin").

08. Oktober 2010 Veroéffentlichung des Prospektes auf der Internetseite
(voraussichtlich) der Gesellschaft unter www.admiral-ag.de.

11. Oktober 2010 Beginn des Angebotszeitraums

1. November 2010 Emissionstermin

06. Oktober 2011 Ende des Angebotszeitraums (vorbehaltlich einer

Verklrzung bei vorheriger vollstandiger Platzierung
aller angebotenen Teilschuldverschreibungen)

bei Ende des Veroéffentlichung des Ergebnisses des Angebots
Angebotszeitraums (Volumen der wahrend des Angebotszeitraums
platzierten Teilschuldverschreibungen und Emissions-
erlds) auf der Internetseite der Gesellschaft unter
www.admiral-ag.de.
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10. Finanzinformationen
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Jahresabschluss der ADMIRAL BETEILIGUNGSVERWALTUNGS AG, WIESBADEN;
nach HGB zum 31.Dezember 2007
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Wirtschaftspriiffungsgesellschaft
1 Priufungsauftrag

Mit Schreiben vom 25. August 2010 hat uns die Geschaftsflihrung der

Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden,

- nachfolgend auch ,Gesellschaft" oder ,Admiral® genannt - beauftragt, den Jahresabschluss
der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG, Wiesbaden, unter Einbeziehung der Buchfihrung fir
das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2007 bis zum 31. Dezember 2007 einer freiwilligen
Jahresabschlussprifung zu unterziehen und Uber das Ergebnis der Prifung im berufsiblichen
Umfang zu berichten.

Bei der Gesellschaft handelt es sich um eine nicht prufungspflichtige kleine Aktiengesellschaft
im Sinne des § 267 HGB. Unser Bericht richtet sich demgemal an die Gesellschaft.

Auf Grund des Beschlusses der Hauptversammlung vom 9. Oktober 2007 wurde die Firma der
Gesellschaft von INKA 120. Vermogensverwaltungs AG in Admiral Beteiligungsverwaltungs AG
geandert. Die Eintragung in das Handelsregister erfolgte am 15. Oktober 2007.

Die Prufung erfolgte analog § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer
in Deutschland e.V. (IDW) festgestellten Grundsadtze ordnungsmalfiiger Durchfihrung von
Abschlussprifungen, so wie sie in den Prufungsstandards PS 200 und 201 bzw. in
erganzenden IDW Prifungsstandards niedergelegt sind. Uber das Ergebnis der
Abschlussprifung unterrichtet dieser Prifungsbericht, der nach den deutschen Grundsatzen
ordnungsmaRiger Berichterstattung bei Abschlussprifungen des Instituts der Wirtschaftsprifer
in Deutschland e.V. (IDW PS 450) erstellt wurde.

Die Prifungsarbeiten haben wir im August 2010 in den Geschéaftsraumen der Gesellschaft in
Wiesbaden und in unserem Buro durchgefiihrt. Sie sind am 28. August 2010 abgeschlossen

worden.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2007, bestehend aus Bilanz und Gewinn- und
Verlustrechnung sowie Anhang, schlie3t an den nicht gepriften Jahresabschluss zum 31.
Dezember 2006 an. Im Rahmen unserer Prufungshandlungen nach IDW PS 205 haben wir uns
von der Plausibilitdt der Eréffnungssalden Gberzeugt.
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Im Rahmen des uns erteilten Auftrages haben wir die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften
Uber den Jahresabschluss sowie die Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger Buchfiihrung
gepruft. Die Prifung der Einhaltung anderer gesetzlicher Vorschriften gehoért nur insoweit zu
den Aufgaben der Abschlussprifung, als sich aus diesen Vorschriften Ublicherweise
Ruckwirkungen auf den Abschluss ergeben. Die Aufdeckung und Aufklarung strafrechtlicher
Tatbestdnde, wie z. B. Untreuehandlungen oder Unterschlagungen, sowie die Feststellung
aulerhalb der Rechnungslegung begangener Ordnungswidrigkeiten sind nicht Gegenstand der
Abschlussprifung.

Wir bestatigen gemalt § 321 Abs. 4a HGB, dass wir bei unserer Abschlussprifung die
anwendbaren Vorschriften zur Unabhangigkeit beachtet haben.

Fur die Durchfihrung des Auftrages und unsere Verantwortlichkeit sind, auch im Verhaltnis zu
Dritten, die diesem Bericht als Anlage beigefligten Allgemeinen Auftragsbedingungen fiir
Wirtschaftsprifer und Wirtschaftsprifungsgesellschaften in der Fassung vom 1. Januar 2002
vereinbart. Die Hohe unserer Haftung bestimmt sich nach § 323 Abs. 2 HGB. Im Verhaltnis zu
Dritten ist Nr. 1 Abs. 2 und Nr. 9 der Allgemeinen Auftragsbedingungen mafgebend.

2 Grundsatzliche Feststellungen

2.1 Stellungnahme zur Lagebeurteilung der gesetzlichen Vertreter

Die gesetzlichen Vertreter sind bei der Aufstellung des Jahresabschlusses von der Fortfiihrung
der Unternehmenstatigkeit ausgegangen. Sie haben zulassigerweise auf die Aufstellung eines
Lageberichtes verzichtet.

2.2 UnregelméBigkeiten und VerstoBe gegen gesetzliche Vorschriften

Im Rahmen der Prifung haben wir mit Ausnahme der verspateten Offenlegung gemaf § 325
HGB sowie der Nichtangabe der grundbuchlichen Besicherung und des Vorhandenseins von
Verbindlichkeiten gegeniiber der INKA Holding GmbH als verbundenes Unternehmen unter den
sonstigen Verbindlichkeiten im verdffentlichten Jahresabschluss keine VerstéRe gegen
Vorschriften, die nicht die Rechnungslegung betreffen, festgestellt. Auf die Rechtsfolgen haben
wir die Geschaftsflihrung hingewiesen.
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3. Gegenstand, Art und Umfang der Prifung

Gegenstand unserer Prifung war der Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfihrung flr
das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2007 bis zum 31. Dezember 2007.

Den Jahresabschluss haben wir hinsichtlich des Nachweises der Vermdgens- und
Schuldpositionen sowie der Einhaltung der fir Kapitalgesellschaften geltenden Vorschriften des
Handelsgesetzbuches zum Ansatz und zur Bewertung sowie zur Gliederung der
Abschlussposten und zu den erforderlichen Angaben im Anhang geprift. Darliber hinaus haben
wir die einschlagigen Vorschriften des AktG sowie die erganzenden Regelungen der Satzung
beachtet. Die Buchflihrung haben wir in unsere Priifung einbezogen.

Wir weisen darauf hin, dass die Geschaftsfihrung flir den Jahresabschluss und die uns
gegebenen Angaben die Verantwortung tragt. Unsere Aufgabe ist es, diese Unterlagen und
Angaben im Rahmen einer pflichtgemalen Prifung zu beurteilen.

Berufsliblich weisen wir auBRerdem darauf hin, dass die Feststellung aullerhalb der
Rechnungslegung begangener Ordnungswidrigkeiten, Unterschlagungsprifungen und andere
Sonderprifungen nicht Bestandteile der Pflichtprifung sind. Dies gilt insbesondere fir die
Prifung der Einhaltung von Vorschriften des Steuer-, Preis-, Wettbewerbsbeschrankungs-,
Bewirtschaftungs- und Devisenrechts, des Sozialversicherungsrechts sowie fir die
Angemessenheit des Versicherungsschutzes.

Die Prufung der Einhaltung anderer gesetzlicher Vorschriften gehoért nur insoweit zu den
Aufgaben der Abschlussprifung, als sich aus diesen anderen Vorschriften Ublicherweise
Ruckwirkungen auf den Jahresabschluss ergeben.

Bei der Durchfiihrung der Priifung haben wir die Vorschriften der §§ 316 ff. HGB und die in den
entsprechenden Fachgutachten, Stellungnahmen und Prifungsstandards des IDW
niedergelegten deutschen Grundsatze ordnungsgemafler Abschlussprifung beachtet. Danach
ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass mit hinreichender Sicherheit beurteilt
werden kann, ob die Buchfiihrung und der Jahresabschluss frei von wesentlichen Mangeln sind.
Im Rahmen der Prifung werden Nachweise flr die Angaben in Buchfiihrung und
Jahresabschluss iberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-, Bewertungs- und Gliederungsgrundsatze und
wesentlicher Einschatzungen der Geschaftsflihrer sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung
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des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere
Grundlage fir unser Prifungsurteil bildet.

Die Prifungsplanung und -durchfiihrung erfolgte unter Beachtung des risikoorientierten
Prifungsansatzes. Danach ist das Risiko von Fehlern oder Verstdflen gegen die
Rechnungslegungsvorschriften wesentliches Kriterium fir die Bestimmung von Art und Umfang
der vorzunehmenden Prifungshandlungen.

Wesentliche Determinanten waren die grundsatzliche Einschatzung des
Unternehmensumfeldes (insbesondere branchenspezifische Faktoren) sowie Auskiinfte der
Unternehmensleitung Uber wesentliche Unternehmensziele und -strategien sowie
Geschéftsrisiken (mandantenspezifische Faktoren). Ferner hatte unsere vorlaufige
Einschatzung der Lage der Gesellschaft sowie die grundsatzliche Beurteilung des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems und des Risikomanagements Einfluss
auf die Prifungsplanung. Feststellungen und Kenntnisse aus vorangegangenen
Jahresabschlussprifungen wurden bertcksichtigt. Aus der Gesamtwirdigung dieser Faktoren
haben wir ein Prifungsprogramm entwickelt und Prifungsschwerpunkte sowie Art und Umfang
der Prifungshandlungen, deren zeitliche Abfolge und den Mitarbeitereinsatz festgelegt.

Auf der Basis der von uns vorgenommenen Risikoeinschatzung haben wir in den folgenden
Bereichen Prifungsschwerpunkte gebildet:

« Nachweis des Anlagevermdgens

« Nachweis der Guthaben bei Kreditinstituten

« Nachweis der Bankverbindlichkeiten

« Nachweis der Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen

Auf die Priifung des Internen Kontrollsystems wurde auf Grund der Ubersichtlichkeit der
Prozesse in der Gesellschaft weitgehend verzichtet. Die Prifungssicherheit wurde vornehmlich
durch Einzelfallprifungen sichergestellt.

Die Einzelfallprifungen umfassten Plausibilitatsbeurteilungen und die Prifung von
Geschaftsvorfallen und Bestanden. Unter Berticksichtigung des Grundsatzes der Wesentlichkeit
und des Fehlerrisikos haben wir unsere Prifungshandlungen auf der Grundlage von
Stichproben vorgenommen.
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Eine Bestatigung der Rechtsanwalte der Gesellschaft Giber anhangige Rechtsstreitigkeiten und
eine Bestatigung des Steuerberaters zu den steuerlichen Risiken eingeholt.

Die Guthaben bei Kreditinstituten sowie die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
wurden im Wesentlichen durch Saldenbestatigungen bzw. Kontoausziige und
Darlehensvertrage nachgewiesen.

Das Grundkapital entspricht der Satzung und dem Handelsregistereintrag.

Verbindlichkeiten gegeniber der INKA Holding GmbH, Wiesbaden als verbundenem
Unternehmen wurden durch gleichlautende Saldenbestatigungen nachgewiesen.

Von der Geschaftsfihrung sind uns alle verlangten Aufklarungen und Nachweise erbracht
worden. Sie hat uns am 27. August 2010 in der berufsiblichen Vollstandigkeitserklarung
schriftlich bestatigt, dass in der Buchfiihrung und im Jahresabschluss zum 31. Dezember 2007
alle bilanzierungspflichtigen Vermogenswerte, Verpflichtungen, Wagnisse und Abgrenzungen
bertcksichtigt, samtliche Aufwendungen und Ertrage enthalten und alle erforderlichen Angaben
gemacht sind sowie uns alle bestehenden Haftungsverhaltnisse bekannt gegeben wurden.
Nach den Erklarungen der Geschaftsfihrung bestanden am 31. Dezember 2007 in
Ubereinstimmung mit unseren Prifungsfeststellungen neben den in der Bilanz ausgewiesenen
oder im Anhang angegebenen keine sonstigen zu bilanzierenden Verpflichtungen oder
vermerkpflichtigen Haftungsverhaltnisse.

4. Feststellungen und Erlauterungen zur Rechnungslegung
41 OrdnungsmabBigkeit der Rechnungslegung

4.1.1 Buchfilhrung und weitere gepriifte Unterlagen

Die Geschéftsvorfalle der Gesellschaft werden vollstandig, fortlaufend und zeitgerecht erfasst.

Die rechnungslegungsrelevanten Daten werden auf dem Server des mit der
Abschlusserstellung beauftragten Wirtschaftsprifer und Steuerberater Dr. Erwin Herresthal in
dem dort gebrauchlichen Datenverarbeitungssystem (TopFib fir Windows) der Addison
Software & Service GmbH, Ludwigsburg erfasst. Fir die von Herrn Wirtschaftsprifer und
Steuerberater Dr. Erwin Herresthal, Wiesbaden, eingesetzte Software liegt uns ein Testat der
Ernst & Young AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stuttgart, vom 6. Oktober 2003 vor.
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Der mit der Erstellung des Abschlusses beauftragte Wirtschaftsprifer ist gemal § 57 a WPO
zertifiziert.

Bei der dariber hinaus eingesetzten rechnungslegungsbezogenen EDV handelt es sich um ein
wenig komplexes System. Insofern haben wir auf eine EDV-Systemprtifung verzichtet.

Der Kontenplan ist klar und Gbersichtlich. Die Belege sind geordnet und beweiskraftig.

Die Buchflihrung entspricht nach unseren Feststellungen im gesamten Geschéaftsjahr den
gesetzlichen Vorschriften, den Grundsatzen ordnungsmafiger Buchfihrung und den
erganzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages.

4.1.2 Jahresabschluss

Auf Grund der von uns durchgefiihrten Prifung stellen wir fest, dass

o der Jahresabschluss ordnungsgemaf aus dem Inventar, der Buchflihrung und den weiteren
gepriften Unterlagen abgeleitet ist,

- die handelsrechtlichen Ansatz-, Ausweis- und Bewertungsvorschriften einschlieBlich der
Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfliihrung sowie die erganzenden Bestimmungen der
Satzung und der Stetigkeitsgrundsatz des § 252 Abs. 1 Nr. 6 HGB beachtet worden sind,

« der Anhang den gesetzlichen Anforderungen entspricht und alle erforderlichen Angaben,
Darstellungen, Aufgliederungen, Erlauterungen und Begrindungen hinsichtlich der
Bilanzierung, des Ausweises und der Bewertung der einzelnen Posten der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung sowie die notwendigen sonstigen Angaben unter
Bertcksichtigung der far mittelgrolRe Kapitalgesellschaften geltenden
Erleichterungsvorschriften enthalt.

4.1.3 Lagebericht
Auf die Erstellung eines Lageberichtes hat die Gesellschatft zulassigerweise verzichtet.
4.2 Gesamtaussage des Jahresabschlusses

Nach dem Ergebnis unserer Prifung vermittelt der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2007,
bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, insgesamt unter Beachtung der
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Grundsatze  ordnungsmaliiger Buchfihrung ein den tatsachlichen  Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wurden gegenlber dem Eroéffnungszeitpunkt
unverandert angewandt. Wir verweisen auf die Angaben der gesetzlichen Vertreter im Anhang
der Gesellschaft. Weiterhin sind uns weder die einseitige Ausnutzung von
Ermessenspielrdumen zur gezielten Beeinflussung des Ergebnisses noch die Ergreifung
sachverhaltsgestaltender Mallnahmen im Rahmen unserer Prifung bekannt geworden, die zu
einer vom wirtschaftlichen Grundgehalt abweichenden Bilanzierung gefiihrt hatten.

4.3 Analyse der wirtschaftlichen Verhaltnisse

Die nachfolgenden Erlauterungen zu den wirtschaftlichen Verhaltnissen beziehen sich auf die
Vermogens- und Schuldpositionen sowie auf die Aufwands- und Ertragspositionen der
Gesellschaft. Der vollstandige Jahresabschluss der Gesellschaft wird in der Anlage 1
dargestellt.

4.3.1 Mehrjahresvergleich
Auf die Erstellung eines Mehrjahresvergleiches wurde absprachegemal verzichtet.
4.3.2 Vermogenslage

In der folgenden Ubersicht sind die zusammengefassten Bilanzzahlen zum 31. Dezember 2007
nach der Fristigkeit und nach den wirtschaftlichen Verhaltnissen geordnet und den
entsprechenden Werten der Vorjahresbilanz gegentbergestellit.

Dabei haben wir abweichend vom handelsrechtlichen Gliederungsschema die ausstehenden
Einlagen direkt mit dem Grundkapital saldiert.
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Ver-
31.12.2007 31.12.2006 &nderung
TEUR TEUR TEUR
VERMOGEN
Sachanlagen 238 0 238
Langfristig gebundenes Vermégen 238 0 238
Forderungen und sonstige
Vermobgensgegenstande 5 0 5
Flussige Mittel 10 9 1
Kurz- bis mittelfristig
gebundenes Vermégen 15 9 6
Bilanzsumme 253 9 244

Mit notariellem Vertrag vom 8. Marz 2007 hat die Gesellschaft ein Grundstiick in Eltville-Erbach
erworben, welches mit einem Wohn- und Geschéftshaus bebaut ist. Der Ubergang von Besitz,
Nutzen und Lasten erfolgte im Geschéftsjahr. Als Kaufpreis wurden insgesamt 230 TEUR
vereinbart. Der ausgewiesene Buchwert ergibt sich unter Berucksichtigung von 10 TEUR
Anschaffungsnebenkosten abzuglich rd. 1 TEUR planmaRiger Gebaudeabschreibungen und
verteilt sich mit 156 TEUR auf das erworbene Grundstick sowie 82 TEUR auf das aufstehende
Gebaude.

Unter den sonstigen Vermdgensgegenstanden werden Forderungen aus von der VerdufRerin
des erworbenen Grundstlicks vereinnahmten Mieten fir den Zeitraum von Mai bis September
2007 ausgewiesen, die dieser darlehensweise zur Verfigung gestellt wurden.

Die Guthaben bei Kreditinstituten betreffen Guthaben bei der Risselheimer Volksbank eG mit 8
TEUR sowie der Wiesbadener Volksbank eG mit 2 TEUR. Als Nachweis haben uns
Kontoausziige vorgelegen.



PARTNER

Wirtschaftspriiffungsgesellschaft

Ver-
31.12.2007 31.12.2006 anderung
TEUR TEUR TEUR

KAPITAL

Eigenkapital 9 10 -1
Jahresergebnis -16 -1 -15
Langfristige Finanzierung -7 9 -16
Mittelfristige Finanzierung 156 0 156
Sonstige Ruckstellungen 1 0 1
Bankverbindlichkeiten 3 0 3
Verbindlichkeiten gegentber

verbundenen Unternehmen 95 0 95
Sonstige Verbindlichkeiten 5 0 5
Kurzfristige Finanzierung 104 0 104
Bilanzsumme 253 9 244

Das Eigenkapital ergibt sich dabei wie folgt:
31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR

Grundkapital 50 50
Ausstehende Einlage, nicht eingefordert -37 -37

13 13
Kapitalricklage 0 0
Verlustvortrag -4 -3
Jahresergebnis -16 -1
Bilanzverlust -20 -4
Eigenkapital -7 9

Alleinige Aktionarin der Gesellschaft ist die INKA Holding GmbH, Wiesbaden, die samtliche
Anteile an der Gesellschaft mit Vertrag vom 28. November 2006 erworben hat.

Zur Finanzierung des Grundstliickserwerbes hat die Gesellschaft mit Vertrag vom 11.
September 2007 bei der Wiesbadener Volksbank eG ein Hypothekendarlehen tGber 160 TEUR
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aufgenommen, welches mit 5,5% verzinst wird und in gleichbleibenden Annuitaten von 1 TEUR

getilgt wird.
Somit ergibt sich:

31.12.2006  Tilgungen Aufnahmen 31.12.2007

TEUR TEUR TEUR TEUR
Darlehen 0 1 160 159
davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr 0 3
zwischen einem und funf Jahren 0 156
0 159

Das Darlehen ist durch Eintragung einer Grundschuld ohne Brief zu Gunsten der Wiesbadener
Volksbank eG Grundbuchlich besichert.

Die ausgewiesenen Ruckstellungen betreffen Jahresabschlusskosten.

Mit Vertrag vom 25. Oktober 2007 hat die Gesellschaft von ihrer der alleinigen Aktionarin ein mit
8 % zu verzinsendes Darlehen mit einer Laufzeit von 8 Jahren zur Vorfinanzierung des
Grundstuckserwerbes uUber 230 TEUR erhalten. Dartber hinaus wurden von der INKA Holding
GmbH die aus dem Grundstickserwerb resultierenden Grunderwerbsteuern in Hohe von 8
TEUR ausgelegt. Von diesen verauslagten Geldern wurde am 9. November 2007 ein Teilbetrag
von 155 TEUR an die Gesellschafterin zurlickbezahlt. Aus der Darlehensgewahrung resultierten
Zinsaufwendungen von insgesamt 12 TEUR fUr das Geschéftsjahr 2007.

Die sonstigen  Verbindlichkeiten  betreffen im  Wesentlichen  Beratungs- und

Buchfuhrungskosten.

10



PARTNER

Wirtschaftspriiffungsgesellschaft

4.3.3 Finanzlage

Die nachstehende Kapitalflussrechnung stellt den Mittelfluss aus laufender Geschaftstatigkeit,
der Investitionstatigkeit sowie der Finanzierungstatigkeit des Unternehmens und die sich daraus
ergebende Veranderung des Finanzmittelbestandes dar. Im Einzelnen ergibt sich:

2007
TEUR

Jahresergebnis -16
Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdégens 1
Abnahme/Zunahme der Vorrate, der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva -5
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen sowie anderer Passiva 19
Mittelzufluss/-abfluss aus laufender Geschaftstatigkeit -1
Auszahlungen flr Investitionen in das Anlagevermaogen -240
Mittelzufluss/-abfluss aus der Investitionstatigkeit -240
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 398
Auszahlungen fur die Tilgung von Finanzkrediten -156
Mittelabfluss/-zufluss aus der Finanzierungstatigkeit 242
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands 1
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 9
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 10

Die Gesellschaft war im abgelaufenen Wirtschaftsjahr stets in der Lage, ihre falligen
Verbindlichkeiten zu begleichen.

11
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4.3.4 Ertragslage

Hinsichtlich der Ertragslage ergibt sich das folgende Bild:

Ver-
2007 2006 anderung
TEUR TEUR TEUR

Umsatzerlose 10 0 10
Betriebliche Aufwendungen

Andere betriebliche Aufwendungen -11 -1 -10
Betriebsergebnis vor Abschreibungen und
Zinsen -1 -1 0
Abschreibungen auf Sachanlagen -1 0 -1
Betriebsergebnis vor Zinsen -2 -1 -1
Finanzergebnis -14 0 -14
Betriebsergebnis -16 -1 -15
Ergebnisabhangige Steuern 0 0 0
Ergebnis -16 -1 -15

Bei den Umsatzerldsen handelt es sich um Umsatze aus der Vermietung des erworbenen
Grundstuckes. Die anderen betrieblichen Aufwendungen betreffen mit rd. 5 TEUR

Buchfuhrungs- und Beratungskosten sowie rd. 5 TEUR Kosten der Bewirtschaftung der
erworbenen Immobilie.

Von den ausgewiesenen Finanzaufwendungen entfallen rd. 12 TEUR auf die Verzinsung der
kurzfristig im Rahmen der Vorfinanzierung der Gesellschaft von der INKA Holding GmbH zur
Verfligung gestellten Mittel.
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5 Wiedergabe des Bestiatigungsvermerks und Schlussbemerkung
Nach dem abschlieRenden Ergebnis unserer Prifung haben wir dem als Anlage 1.1 bis 1.4
beigefligten Jahresabschluss zum 31. Dezember 2007 der

Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden
(vormals: INKA 120. Vermogensverwaltungs AG, Wiesbaden)

den folgenden uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt:

»An die Geschaftsfihrung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG:

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang — unter Einbeziehung der Buchflihrung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden, (vormals: INKA 120. Vermdgensverwaltungs AG, Wiesbaden) fir das
Geschéftsjahr vom 1. Januar 2007 bis 31. Dezember 2007 gepruft. Die Buchfuhrung und die
Aufstellung des Jahresabschluss nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den
erganzenden Regelungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten
Prufung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfuhrung
abzugeben.

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses gemal § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer in Deutschland (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstdl3e, die sich auf die Darstellung des durch den
Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfuhrung vermittelten
Bildes der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse
Uber die Geschéaftstatigkeit und Gber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen uUber mdgliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prufung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fur die Angaben in Buchfilhrung und Jahresabschluss Uberwiegend auf der Basis von
Stichproben  beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten
Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter
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sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der
Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft.”.

Der Bestatigungsvermerk wurde mit Datum vom 28. August 2010 von dem Unterzeichner dieses
Prifungsberichtes erteilt. Dartiber hinaus wurden bei der Erteilung des Bestatigungsvermerkes
die Grundsatze fir die ordnungsmaRige Erteilung von Bestatigungsvermerken bei
Abschlussprifungen (IDW PS 400) beachtet.

Den vorstehenden Bericht Uiber die Prifung des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2007
der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG, Wiesbaden, (vormals: INKA  120.
Vermdégensverwaltungs AG, Wiesbaden) erstatten wir in Ubereinstimmung mit den deutschen
gesetzlichen Vorschriften und den Grundsatzen ordnungsmalliger Berichterstattung bei
Abschlussprifungen (IDW PS 450).

Dusseldorf, den 28. August 2010

PARTNER Treuhand GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
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Anlage 1
Jahresabschluss
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Anlage 1.1
Seite 1
Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden
Bilanz zum 31.12.2007
AKTIVA 31122007 31122008
EUR EUR
A. Ausstehende Einlagen auf das gezeichnete Kapital 2749999 37.49999
B. Anlagevermogen
|. Sachanlagen
Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte
und Bauten einschliefilich der Bauten auf
fremden Grundsticken.. 23831100 0,00
C. Umlaufvermdgen
|. Forderungen und
sonstige Vermégensgegenstande
Sonstige Vermbgensgegenstande 5.02143 0,00
Il. Schecks, Kassenbestand
und Guthaben bei Kreditinstituten 9.506,56 928372
14 527 99 928372

200.338,98 46.783 71
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Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden
Bilanz zum 31.12.2007
PASSIVA 31.12.2007 31.12.20086
EUR EUR
A. Eigenkapital
|. Grundkapital 50.000,00 50.000,00
II. Gewinnvortrag / Verlustvortrag - 381629 - 288072
lll. Jahresfehlbetrag - 15.66512 - 935 57
N 3062839 . 46.183,71
B. Riickstellungen
Sonstige Rickstelupgen.~~ oo Qo G00,00
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 159,294 98 0,00
2. Sonstige Verhindlichkeiten 99.515.43 0,00
258.810,39 0,00

290.338,98 46.783,71
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Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wieshaden
Gewinn- und Verlustrechnung fir den Zeitraum vom
01.01.2007 bis zum 31.12.2007
2007 2006
EUR EUR EUR EUR

. Umsatzerlise 10.000,00 0,00
. Abschreibungen

aufimmaterielle Vermdgensgegen-

stinde des Anlagevermdgens und

Sachanlagen 1.246 83 000
. Zonstige betriebliche Aufwendungen 10.771,56 56213
. Sonstige Zinsen und ahnliche Errage 71,24 000
. Zinsen und ahnliche Aufwendungen 13.607,97 0,00

- davon an verbundene

Unternehmen: EUR 12.301,25

(Vorjahr: ELR 0,00}
. Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit - 15.5565 12 - 56213
. aulerordentliche Aufwendungen 0,00 37344

. Jahresfehlbetrag - 1555512 - 83557
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Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden
Anhang fur das Geschaftsjahr 2007

Grundlagen der Rechnungslegung

Die Bilanz ist gemaR Paragraph 266 Abs. 2 HGB gegliedert. Die Gewinn- und Verlustrechnung
ist nach dem Gesamtkostenverfahren gemag § 275 Abs. 2 HGB dargestellt.

Bei der Gesellschaft handelt es sich um eine kleine Kapitalgesellschaft im Sinne von § 267
HGB.

Die Gesellschaft hat auf die Erstellung eines Lageberichtes verzichtet.
Grundsatze der Bilanzierung

Die auf den vorhergehenden Jahresabschluss angewandten Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden sind beibehalten worden.

Die Wertansatze der Eréffnungsbilanz des Geschéaftsjahres stimmen mit der Bilanz zum
vorhergehenden Jahresabschluss Uberein.

Im Jahresabschluss sind samtliche Vermégensgegenstande, Schulden,
Rechnungsabgrenzungsposten, Aufwendungen und Ertrage enthalten, soweit sie wirtschaftlich
oder rechtlich der Gesellschaft zuzurechnen sind.

Die Posten der Aktivseite und der Passivseite sind brutto ausgewiesen.

Das Anlage- und Umlaufvermdgen, das Eigenkapital, die Schulden und
Rechnungsabgrenzungsposten sind in der Bilanz gesondert ausgewiesen und hinreichend

gegliedert.

Ruckstellungen sind nur im Rahmen des Paragraph 249 HGB gebildet worden.
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Grundsatze zur Bewertung
Bei der Bewertung wurde von der Fortfihrung der Unternehmertatigkeit ausgegangen.

Die Vermdgensgegenstande und Schulden sind zum Abschlussstichtag einzeln bewertet

worden.

Es ist vorsichtig bewertet worden.

Die Gegenstande des Anlagevermdégens sind zu Anschaffungskosten vermindert um
planmaRige Abschreibungen bilanziert. Als Abschreibungsmethode kam sowohl die degressive

als auch lineare Abnutzung zur Anwendung.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande wurden grundsatzlich zum
Nominalwert angesetzt.

Die ausgewiesenen Forderungen haben eine Restlaufzeit von unter einem Jahr.

Der Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks sind zum Nennwert angesetzt.
Das gezeichnete Kapital besteht aus 50.000 Stiick Stammaktien zum Nennwert von 1,00 Euro.
Die anderen Riickstellungen erfassen alle bekannten ungewissen Verbindlichkeiten.

Die Verbindlichkeiten sind mit dem Riickzahlungsbetrag ausgewiesen. Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten sind grundbuchlich gesichert.

Die ausgewiesenen Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von unter funf Jahren. Unter den
sonstigen Verbindlichkeiten werden Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen in
Hohe von 95 TEUR ausgewiesen.

Geschaftsvorfalle in Fremdwahrungen sind unbedeutend.

Die Gesellschaft halt keine Anteile gemaf} Paragraph 285 Nr. 11 HGB.
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Haftungsverhaltnisse i. S. § 251 HGB haben zum Bilanzstichtag nicht bestanden.

Sonstige Angaben

Geschiftsfiihrung

Mitglied des Vorstandes der Gesellschaft war:
Herr Johann Herresthal; Kaufmann, Trier

Mitglieder des Aufsichtsrates waren:

Herr Wolf Nagel (Vorsitzender), Kaufmann, Wiesbaden
Herr Peter Ebel, Kaufmann, Schdneberg

Herr Wilfried Ruddeck, Elektromeister, Wiesbaden

Soweit dieser Anhang keine Angaben Uber sonstige, nach den §§ 264 ff, 284 ff HGB

angabepflichtige Sachverhalte enthalt, haben diese im Geschaftsjahr nicht vorgelegen.

Wiesbaden, den 27. August 2010

s s T
Johann Herresthal
(Vorstand)

Seite 3
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Bestatigungsvermerk
An die Geschaftsfiihrung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG:

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang — unter Einbeziehung der Buchflihrung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden, (vormals: INKA 120. Vermdgensverwaltungs AG, Wiesbaden) flir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar 2007 bis 31. Dezember 2007 geprift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung des
Jahresabschluss nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den erganzenden
Regelungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung
eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfuhrung abzugeben.

Wir haben unsere Prifung des Jahresabschlusses gemal § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer in Deutschland (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstéRe, die sich auf die Darstellung des durch den
Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger Buchfuhrung vermittelten
Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse
Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen Uber mogliche Fehler bertcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur
die Angaben in Buchflihrung und Jahresabschluss Uberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und
der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wduirdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine
hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.



PARTNER

Wirtschaftspriiffungsgesellschaft

Anlage 1.4
Seite 2

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der
Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft.

Dusseldorf, den 28. August 2010

PARTNER Treuhand GmbH
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Allgemeine Auftragsbedingungen

Auf den Abdruck der allgemeinen Auftragsbedingungen wurde verzichtet



Prospekt gem. § 5 WpPG @ AD M I RAI—

Beteiligungsverwaltungs AG

Jahresabschluss der ADMIRAL BETEILIGUNGSVERWALTUNGS AG, WIESBADEN;
nach HGB zum 31.Dezember 2008

81
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Bericht

Uber die Prifung
des Jahresabschlusses
zum 31. Dezember 2008
der

Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden
(vormals: INKA 120. Vermogensver-
waltungs AG, Wiesbaden)
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1. Prifungsauftrag

Mit Schreiben vom 258. August 2010 hat uns die Geschaftsfliihrung der

Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden,

- nachfolgend auch ,Gesellschaft" oder ,Admiral® genannt - beauftragt, den Jahresabschluss
der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG, Wiesbaden, unter Einbeziehung der Buchfihrung fur
das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2008 bis zum 31. Dezember 2008 einer freiwilligen
Jahresabschlussprifung zu unterziehen und Gber das Ergebnis der Prifung im berufsiblichen
Umfang zu berichten.

Bei der Gesellschaft handelt es sich um eine nicht prifungspflichtige kleine Aktiengesellschaft
im Sinne des § 267 HGB. Unser Bericht richtet sich demgemaf an die Gesellschaft.

Auf Grund des Beschlusses der Hauptversammlung vom 9. Oktober 2007 wurde die Firma der
Gesellschaft von INKA 120. Vermodgensverwaltungs AG in Admiral Beteiligungsverwaltungs AG
geandert. Die Eintragung in das Handelsregister erfolgte am 15. Oktober 2007.

Die Prufung erfolgte analog § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer
in Deutschland e.V. (IDW) festgestellten Grundsadtze ordnungsmalfiiger Durchfihrung von
Abschlussprifungen, so wie sie in den Prufungsstandards PS 200 und 201 bzw. in
erganzenden IDW Prifungsstandards niedergelegt sind. Uber das Ergebnis der
Abschlussprifung unterrichtet dieser Prufungsbericht, der nach den deutschen Grundsatzen
ordnungsmaRiger Berichterstattung bei Abschlussprifungen des Instituts der Wirtschaftsprifer
in Deutschland e.V. (IDW PS 450) erstellt wurde.

Die Prifungsarbeiten haben wir im August 2010 in den Geschaftsrdumen der Gesellschaft in
Wiesbaden und in unserem Buro durchgefiihrt. Sie sind am 28. August 2010 abgeschlossen

worden.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008, bestehend aus Bilanz und Gewinn- und
Verlustrechnung sowie Anhang, schliel3t an den durch uns gepriften und mit einem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehenen Jahresabschluss zum 31. Dezember
2007 an.



PARTNER

Wirtschaftspriiffungsgesellschaft

Im Rahmen des uns erteilten Auftrages haben wir die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften
Uber den Jahresabschluss sowie die Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchflihrung
gepruft. Die Prifung der Einhaltung anderer gesetzlicher Vorschriften gehoért nur insoweit zu
den Aufgaben der Abschlussprifung, als sich aus diesen Vorschriften Ublicherweise
Rickwirkungen auf den Abschluss ergeben. Die Aufdeckung und Aufklarung strafrechtlicher
Tatbestdnde, wie z. B. Untreuehandlungen oder Unterschlagungen, sowie die Feststellung
aulerhalb der Rechnungslegung begangener Ordnungswidrigkeiten sind nicht Gegenstand der
Abschlussprifung.

Wir bestatigen gemalt § 321 Abs. 4a HGB, dass wir bei unserer Abschlussprifung die
anwendbaren Vorschriften zur Unabhangigkeit beachtet haben.

Fur die Durchfihrung des Auftrages und unsere Verantwortlichkeit sind, auch im Verhaltnis zu
Dritten, die diesem Bericht als Anlage beigefligten Allgemeinen Auftragsbedingungen fiir
Wirtschaftsprifer und Wirtschaftsprifungsgesellschaften in der Fassung vom 1. Januar 2002
vereinbart. Die Hohe unserer Haftung bestimmt sich nach § 323 Abs. 2 HGB. Im Verhaltnis zu
Dritten ist Nr. 1 Abs. 2 und Nr. 9 der Allgemeinen Auftragsbedingungen mal3gebend.

2. Grundsatzliche Feststellungen

2.1 Stellungnahme zur Lagebeurteilung der gesetzlichen Vertreter

Die gesetzlichen Vertreter sind bei der Aufstellung des Jahresabschlusses von der Fortflihrung
der Unternehmenstatigkeit ausgegangen. Sie haben zulassigerweise auf die Aufstellung eines
Lageberichtes verzichtet.

2.2 UnregelmaBigkeiten und VerstoRe gegen gesetzliche Vorschriften

Im Rahmen der Prifung haben wir mit Ausnahme der Nichtangabe der grundbuchlichen
Besicherung und des Vorhandenseins von Verbindlichkeiten gegentber der INKA Holding
GmbH als verbundenes Unternehmen unter den sonstigen Verbindlichkeiten sowie der
Fehlenden Angabe zur Anzahl der Stammaktien im verdffentlichten Jahresabschluss keine
Verstdlte gegen Vorschriften, die nicht die Rechnungslegung betreffen, festgestellt. Auf die
Rechtsfolgen haben wir die Geschéftsfiihrung hingewiesen.
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3. Gegenstand, Art und Umfang der Priifung

Gegenstand unserer Prifung war der Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfihrung flr
das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2008 bis zum 31. Dezember 2008.

Den Jahresabschluss haben wir hinsichtlich des Nachweises der Vermdgens- und
Schuldpositionen sowie der Einhaltung der fir Kapitalgesellschaften geltenden Vorschriften des
Handelsgesetzbuches zum Ansatz und zur Bewertung sowie zur Gliederung der
Abschlussposten und zu den erforderlichen Angaben im Anhang geprtft. Darliber hinaus haben
wir die einschlagigen Vorschriften des AktG sowie die erganzenden Regelungen der Satzung
beachtet. Die Buchflihrung haben wir in unsere Prifung einbezogen.

Wir weisen darauf hin, dass die Geschaftsfiihrung flr den Jahresabschluss und die uns
gegebenen Angaben die Verantwortung tragt. Unsere Aufgabe ist es, diese Unterlagen und
Angaben im Rahmen einer pflichtgemaRen Prifung zu beurteilen.

Berufsliblich weisen wir auBerdem darauf hin, dass die Feststellung aullerhalb der
Rechnungslegung begangener Ordnungswidrigkeiten, Unterschlagungsprifungen und andere
Sonderprifungen nicht Bestandteile der Pflichtprifung sind. Dies gilt insbesondere fir die
Prifung der Einhaltung von Vorschriften des Steuer-, Preis-, Wettbewerbsbeschrankungs-,
Bewirtschaftungs- und Devisenrechts, des Sozialversicherungsrechts sowie flr die
Angemessenheit des Versicherungsschutzes.

Die Prufung der Einhaltung anderer gesetzlicher Vorschriften gehort nur insoweit zu den
Aufgaben der Abschlussprifung, als sich aus diesen anderen Vorschriften Ublicherweise
Ruckwirkungen auf den Jahresabschluss ergeben.

Bei der Durchfiihrung der Priifung haben wir die Vorschriften der §§ 316 ff. HGB und die in den
entsprechenden Fachgutachten, Stellungnahmen und Prifungsstandards des IDW
niedergelegten deutschen Grundsatze ordnungsgemaler Abschlussprifung beachtet. Danach
ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass mit hinreichender Sicherheit beurteilt
werden kann, ob die Buchfiihrung und der Jahresabschluss frei von wesentlichen Mangeln sind.
Im Rahmen der Prifung werden Nachweise flir die Angaben in Buchfihrung und
Jahresabschluss iberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-, Bewertungs- und Gliederungsgrundsatze und
wesentlicher Einschatzungen der Geschaftsflihrer sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung
des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere
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Grundlage fir unser Prifungsurteil bildet.

Die Prifungsplanung und -durchfiihrung erfolgte unter Beachtung des risikoorientierten
Prifungsansatzes. Danach ist das Risiko von Fehlern oder Verstoflen gegen die
Rechnungslegungsvorschriften wesentliches Kriterium fiir die Bestimmung von Art und Umfang
der vorzunehmenden Prifungshandlungen.

Wesentliche Determinanten waren die grundsatzliche Einschatzung des
Unternehmensumfeldes (insbesondere branchenspezifische Faktoren) sowie Auskinfte der
Unternehmensleitung Uber wesentliche Unternehmensziele und -strategien sowie
Geschéftsrisiken (mandantenspezifische Faktoren). Ferner hatte unsere vorlaufige
Einschatzung der Lage der Gesellschaft sowie die grundsatzliche Beurteilung des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems und des Risikomanagements Einfluss
auf die Prifungsplanung. Feststellungen und Kenntnisse aus vorangegangenen
Jahresabschlussprifungen wurden berticksichtigt. Aus der Gesamtwirdigung dieser Faktoren
haben wir ein Prifungsprogramm entwickelt und Prifungsschwerpunkte sowie Art und Umfang
der Prifungshandlungen, deren zeitliche Abfolge und den Mitarbeitereinsatz festgelegt.

Auf der Basis der von uns vorgenommenen Risikoeinschatzung haben wir in den folgenden
Bereichen Prifungsschwerpunkte gebildet:

« Nachweis des Anlagevermdgens

« Nachweis der Guthaben bei Kreditinstituten

« Nachweis der Bankverbindlichkeiten

« Nachweis der Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen

Auf die Priifung des Internen Kontrollsystems wurde auf Grund der Ubersichtlichkeit der
Prozesse in der Gesellschaft weitgehend verzichtet. Die Prifungssicherheit wurde vornehmlich
durch Einzelfallpriifungen sichergestellt.

Die Einzelfallprifungen umfassten Plausibilitatsbeurteilungen und die Prifung von
Geschaftsvorfallen und Bestanden. Unter Berlicksichtigung des Grundsatzes der Wesentlichkeit
und des Fehlerrisikos haben wir unsere Prifungshandlungen auf der Grundlage von
Stichproben vorgenommen.

Eine Bestatigung der Rechtsanwalte der Gesellschaft Uiber anhangige Rechtsstreitigkeiten und
eine Bestatigung des Steuerberaters zu den steuerlichen Risiken eingeholt.
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Die Guthaben bei Kreditinstituten sowie die Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten
wurden im Wesentlichen durch Saldenbestatigungen bzw. Kontoausziige und
Darlehensvertrage nachgewiesen.

Das Grundkapital entspricht der Satzung und dem Handelsregistereintrag.

Verbindlichkeiten gegeniber der INKA Holding GmbH, Wiesbaden als verbundenem
Unternehmen wurden durch gleichlautende Saldenbestatigungen nachgewiesen.

Von der Geschaftsfihrung sind uns alle verlangten Aufklarungen und Nachweise erbracht
worden. Sie hat uns am 27. August 2010 in der berufsiblichen Vollstandigkeitserklarung
schriftlich bestatigt, dass in der Buchfiihrung und im Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008
alle bilanzierungspflichtigen Vermogenswerte, Verpflichtungen, Wagnisse und Abgrenzungen
bertcksichtigt, samtliche Aufwendungen und Ertrage enthalten und alle erforderlichen Angaben
gemacht sind sowie uns alle bestehenden Haftungsverhaltnisse bekannt gegeben wurden.
Nach den Erklarungen der Geschaftsfihrung bestanden am 31. Dezember 2008 in
Ubereinstimmung mit unseren Priifungsfeststellungen neben den in der Bilanz ausgewiesenen
oder im Anhang angegebenen keine sonstigen zu bilanzierenden Verpflichtungen oder
vermerkpflichtigen Haftungsverhaltnisse.
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4. Feststellungen und Erlauterungen zur Rechnungslegung
411 OrdnungsmaBigkeit der Rechnungslegung

4.1.1 Buchfilhrung und weitere gepriifte Unterlagen

Die Geschéftsvorfalle der Gesellschaft werden vollstandig, fortlaufend und zeitgerecht erfasst.

Die rechnungslegungsrelevanten Daten werden auf dem Server des mit der
Abschlusserstellung beauftragten Wirtschaftsprifer und Steuerberater Dr. Erwin Herresthal in
dem dort gebrauchlichen Datenverarbeitungssystem (TopFib fir Windows) der Addison
Software & Service GmbH, Ludwigsburg erfasst. Fir die von Herrn Wirtschaftsprifer und
Steuerberater Dr. Erwin Herresthal, Wiesbaden, eingesetzte Software liegt uns ein Testat der
Ernst & Young AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stuttgart, vom 6. Oktober 2003 vor.

Der mit der Erstellung des Abschlusses beauftragte Wirtschaftsprifer ist gemal § 57 a WPO
zertifiziert.

Bei der dariber hinaus eingesetzten rechnungslegungsbezogenen EDV handelt es sich um ein
wenig komplexes System. Insofern haben wir auf eine EDV-Systempriifung verzichtet.

Der Kontenplan ist klar und Gbersichtlich. Die Belege sind geordnet und beweiskraftig.

Die Buchflihrung entspricht nach unseren Feststellungen im gesamten Geschéftsjahr den
gesetzlichen Vorschriften, den Grundsatzen ordnungsmafiger Buchfiihrung und den
erganzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages.

4.1.2 Jahresabschluss

Auf Grund der von uns durchgefiihrten Prifung stellen wir fest, dass

o der Jahresabschluss ordnungsgemal aus dem Inventar, der Buchfiihrung und den weiteren
gepriften Unterlagen abgeleitet ist,

- die handelsrechtlichen Ansatz-, Ausweis- und Bewertungsvorschriften einschlieBlich der
Grundsatze ordnungsmaliger Buchfliihrung sowie die erganzenden Bestimmungen der
Satzung und der Stetigkeitsgrundsatz des § 252 Abs. 1 Nr. 6 HGB beachtet worden sind,

« der Anhang den gesetzlichen Anforderungen entspricht und alle erforderlichen Angaben,
Darstellungen, Aufgliederungen, Erlauterungen und Begrindungen hinsichtlich der

6
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Bilanzierung, des Ausweises und der Bewertung der einzelnen Posten der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung sowie die notwendigen sonstigen Angaben unter
Bertcksichtigung der far mittelgroRe Kapitalgesellschaften geltenden
Erleichterungsvorschriften enthalt.

4.1.3 Lagebericht
Auf die Erstellung eines Lageberichtes hat die Gesellschaft zulassigerweise verzichtet.
4.2 Gesamtaussage des Jahresabschlusses

Nach dem Ergebnis unserer Prifung vermittelt der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008,
bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, insgesamt unter Beachtung der
Grundsatze  ordnungsmalfliger Buchfilhrung ein den tatsachlichen  Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wurden gegenlber dem Eroéffnungszeitpunkt
unverandert angewandt. Wir verweisen auf die Angaben der gesetzlichen Vertreter im Anhang
der Gesellschaft. Weiterhin sind uns weder die einseitige Ausnutzung von
Ermessenspielrdumen zur gezielten Beeinflussung des Ergebnisses noch die Ergreifung
sachverhaltsgestaltender MalRnahmen im Rahmen unserer Prifung bekannt geworden, die zu
einer vom wirtschaftlichen Grundgehalt abweichenden Bilanzierung geflhrt hatten.

4.3 Analyse der wirtschaftlichen Verhaltnisse

Die nachfolgenden Erlauterungen zu den wirtschaftlichen Verhaltnissen beziehen sich auf die
Vermogens- und Schuldpositionen sowie auf die Aufwands- und Ertragspositionen der
Gesellschaft. Der vollstandige Jahresabschluss der Gesellschaft wird in der Anlage 1
dargestellt.

4.3.1 Mehrjahresvergleich

Auf die Erstellung eines Mehrjahresvergleiches wurde absprachegemald verzichtet.
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4.3.2 Vermogenslage

In der folgenden Ubersicht sind die zusammengefassten Bilanzzahlen zum 31. Dezember 2008
nach der Fristigkeit und nach den wirtschaftlichen Verhaltnissen geordnet und den
entsprechenden Werten der Vorjahresbilanz gegentibergestellt.

Dabei haben wir abweichend vom handelsrechtlichen Gliederungsschema die ausstehenden
Einlagen direkt mit dem Grundkapital saldiert.

Ver-
31.12.2008 31.12.2007 anderung
TEUR TEUR TEUR
VERMOGEN
Sachanlagen 265 238 27
Langfristig gebundenes Vermogen 265 238 27
Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande 10 5 5
Flussige Mittel 1 10 -9
Kurz- bis mittelfristig
gebundenes Vermoégen 11 15 -4
Bilanzsumme 276 253 23

Mit notariellem Vertrag vom 8. Marz 2007 hat die Gesellschaft ein Grundstiick in Eltville-Erbach
erworben, welches mit einem Wohn- und Geschéftshaus bebaut ist. Der Ubergang von Besitz,
Nutzen und Lasten erfolgte im Geschaftsjahr 2007. Als Kaufpreis wurden insgesamt 230 TEUR
vereinbart. Der ausgewiesene Buchwert ergibt sich unter Berucksichtigung von 10 TEUR
Anschaffungsnebenkosten abzlglich rd. 3 TEUR kumulierter planmagiger
Gebaudeabschreibungen sowie nachtraglichen Herstellungskosten durch die Sanierung einer
Wohnung in Hohe von 29 TEUR und verteilt sich mit 156 TEUR auf das erworbene Grundstick
sowie 110 TEUR auf das aufstehende Geb&ude.

Unter den sonstigen Vermogensgegenstadnden werden unverandert Forderungen aus von der
Veraullerin des erworbenen Grundstlicks vereinnahmten Mieten flr den Zeitraum von Mai bis
September 2007 ausgewiesen.
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Die Guthaben bei Kreditinstituten betreffen Guthaben bei der Riisselsheimer Volksbank eG mit
1 TEUR. Als Nachweis haben uns Kontoauszlige vorgelegen.

Ver-
31.12.2008 31.12.2007 anderung
TEUR TEUR TEUR
KAPITAL
Eigenkapital -7 9 -16
Jahresergebnis -12 -16 4
Langfristige Finanzierung -19 -7 -12
Mittelfristige Finanzierung 153 156 -3
Sonstige Rickstellungen 10 1 9
Bankverbindlichkeiten 5 3 2
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 3 0 3
Verbindlichkeiten gegentiber
verbundenen Unternehmen 123 95 28
Sonstige Verbindlichkeiten 1 5 -4
Kurzfristige Finanzierung 142 104 38
Bilanzsumme 276 253 23

Das Eigenkapital ergibt sich dabei wie folgt:
31.12.2008 31.12.2007

TEUR TEUR

Grundkapital 50 50
Ausstehende Einlage, nicht eingefordert -37 -37

13 13
Kapitalriicklage 0 0
Verlustvortrag -20 -4
Jahresergebnis -12 -16
Bilanzverlust -32 -20
Eigenkapital -19 -7
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Alleinige Aktionarin der Gesellschaft ist die INKA Holding GmbH, Wiesbaden, die samtliche
Anteile an der Gesellschaft mit Vertrag vom 28. November 2006 erworben hat.

Zur Finanzierung des Grundstiickserwerbes hat die Gesellschaft mit Vertrag vom 11.
September 2007 bei der Wiesbadener Volksbank eG ein Hypothekendarlehen tGber 160 TEUR
aufgenommen, welches mit 5,5% verzinst wird und in gleichbleibenden Annuitaten von 1 TEUR

getilgt wird.

Im Geschaftsjahr ergibt sich:
31.12.2007  Tilgungen Aufnahmen 31.12.2008

TEUR TEUR TEUR TEUR

Darlehen 159 3 0 156
Kontokorrente 0 0 2 2
159 3 2 158

davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr 3 5
zwischen einem und funf Jahren 156 153
159 158

Das Darlehen ist durch Eintragung einer Grundschuld ohne Brief zu Gunsten der Wiesbadener
Volksbank eG Grundbuchlich besichert.

Die ausgewiesenen Ruickstellungen betreffen im Wesentlichen Jahresabschlusskosten, Zinsen
fur Gesellschafterdarlehen sowie ausstehende Betriebskosten.

Mit Vertrag vom 25. Oktober 2007 hat die Gesellschaft von ihrer der alleinigen Aktionarin ein mit
8 % zu verzinsendes Darlehen mit einer Laufzeit von 8 Jahren zur Vorfinanzierung des
Grundstlickserwerbes tber 230 TEUR erhalten. Dartiber hinaus wurden von der INKA Holding
GmbH die aus dem Grundstlickserwerb resultierenden Grunderwerbsteuern in Hohe von 8
TEUR ausgelegt. Von diesen verauslagten Geldern wurde am 9. November 2007 ein Teilbetrag
von 155 TEUR an die Gesellschafterin zuriickbezahlt. Im Geschaftsjahr 2008 erfolgten weitere
Darlehensgewahrungen in Hohe von insgesamt 25 TEUR. Rickzahlungen erfolgten nicht. Aus
der Darlehensgewahrung resultierten Zinsaufwendungen von insgesamt 8 TEUR (Vorjahr: 12
TEUR) fur das Geschéftsjahr 2008.
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4.3.3 Finanzlage

Die nachstehende Kapitalflussrechnung stellt den Mittelfluss aus laufender Geschaftstatigkeit,
der Investitionstatigkeit sowie der Finanzierungstatigkeit des Unternehmens und die sich daraus

ergebende Veranderung des Finanzmittelbestandes dar. Im Einzelnen ergibt sich:

2008 2007

TEUR TEUR
Jahresergebnis -12 -16
Abschreibungen auf Gegenstéande des Anlagevermdgens 2 1
Zunahme/Abnahme der Ruckstellungen 9 0
Abnahme/Zunahme der Vorrate, der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva -5 -5
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen sowie anderer Passiva 2 19
Mittelzufluss/-abfluss aus laufender Geschaftstatigkeit -4 -1
Auszahlungen flr Investitionen in das Anlagevermdgen -29 -240
Mittelzufluss/-abfluss aus der Investitionstitigkeit -29 -240
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 27 398
Auszahlungen fur die Tilgung von Finanzkrediten -3 -156
Mittelabfluss/-zufluss aus der Finanzierungstatigkeit 24 242
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands -9 1
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 10 9
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 1 10

Die Gesellschaft war im abgelaufenen Wirtschaftsjahr stets in
Verbindlichkeiten zu begleichen.

der Lage, ihre falligen
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4.3.4 Ertragslage

Hinsichtlich der Ertragslage ergibt sich das folgende Bild:

Ver-
2008 2007 anderung
TEUR TEUR TEUR
Umsatzerlése 18 10 8
Betriebliche Aufwendungen
Andere betriebliche Aufwendungen -11 -11 0
Betriebsergebnis vor Abschreibungen und Zinsen 7 -1 8
Abschreibungen auf Sachanlagen -2 -1 -1
Betriebsergebnis vor Zinsen 5 -2 7
Finanzergebnis -17 -14 -3
Betriebsergebnis -12 -16
Ergebnisabhangige Steuern 0 0
Ergebnis -12 -16 4

Bei den Umsatzerldsen handelt es sich um Umsatze aus der Vermietung des erworbenen
Grundstuckes. Die anderen betrieblichen Aufwendungen betreffen mit rd. 5 TEUR
Buchflhrungs- und Beratungskosten sowie rd. 6 TEUR Kosten der Bewirtschaftung der
erworbenen Immobilie.

Von den ausgewiesenen Finanzaufwendungen entfallen rd. 8 TEUR auf die Verzinsung der von
der INKA Holding GmbH zur Verfugung gestellten Mittel.
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5. Wiedergabe des Bestatigungsvermerks und Schlussbemerkung
Nach dem abschlieRenden Ergebnis unserer Prifung haben wir dem als Anlage 1.1 bis 1.4
beigefligten Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008 der

Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden
(vormals: INKA 120. Vermoégensverwaltungs AG, Wiesbaden)

den folgenden uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt:

»LAn die Geschaftsfihrung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG:

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang — unter Einbeziehung der Buchflihrung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden, (vormals: INKA 120. Vermdgensverwaltungs AG, Wiesbaden) fir das
Geschéftsjahr vom 1. Januar 2008 bis 31. Dezember 2008 gepruft. Die Buchfuhrung und die
Aufstellung des Jahresabschluss nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den
erganzenden Regelungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten
Prufung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchflhrung
abzugeben.

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses gemal § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer in Deutschland (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze
ordnungsmaRiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoR3e, die sich auf die Darstellung des durch den
Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfuhrung vermittelten
Bildes der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse
Uber die Geschéftstatigkeit und Gber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen uber mdgliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fur die Angaben in Buchfiihrung und Jahresabschluss Uberwiegend auf der Basis von
Stichproben  beurteilt. Die Prufung umfasst die Beurteilung der angewandten
Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung,
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dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.
Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der
Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft.”.

Der Bestatigungsvermerk wurde mit Datum vom 28. August 2010 von dem Unterzeichner dieses
Prifungsberichtes erteilt. Dartiber hinaus wurden bei der Erteilung des Bestatigungsvermerkes
die Grundsatze fir die ordnungsmalige Erteilung von Bestatigungsvermerken bei
Abschlussprifungen (IDW PS 400) beachtet.

Den vorstehenden Bericht iber die Prifung des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2008
der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG, Wiesbaden, (vormals: INKA  120.
Vermdgensverwaltungs AG, Wiesbaden) erstatten wir in Ubereinstimmung mit den deutschen
gesetzlichen Vorschriften und den Grundsatzen ordnungsmalliger Berichterstattung bei
Abschlussprifungen (IDW PS 450).

Dusseldorf, den 28. August 2010

PARTNER Treuhand GmbH
Wirtschaftsprifyrgsgesellschaft
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Anlage 1
Jahresabschluss
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Anlage 1.1
Seite 1
Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden
Bilanz zum 31.12.2008
AKTIVA 31122008 31122007
EUR EUR
A. Ausstehende Einlagen auf das gezeichnete Kapital 3749999 3740909
B. Anlagevermogen
|. Sachanlagen
Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte
und Bauten einschliefilich der Bauten auf
fremden Grundsticken 28467600 238.311.00
C. Umlaufvermdgen
|. Forderungen und
sonstige Vermégensgegenstande
Sonstige Vermbgensgegenstande 9574 56 502143
Il. Schecks, Kassenbestand
und Guthaben bei Kreditinstituten 1.347 52 9.506,56
10,922 08 14 527 99

313.098,07 290.338 98
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Anlage 1.1
Seite 2
Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden
Bilanz zum 31.12.2008
PASSIVA 31.12.2008 31.12.2007
EUR EUR
A. Eigenkapital
|. Grundkapital 50.000,00 50.000,00
II. Gewinnvortrag / Verlustvortrag - 19.371,41 3.816,29
lll. Jahresfehlbetrag - 1173018 1566512
N 1889841 3062853
B. Riickstellungen
sonstige Rackstellunggn - 1059633 80000
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 158.354 71 159.294 94
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2.800.85 0,00
3. Sonstige Verhindlichkeiten 122447 77 99 515,43
28380333 25881039
313.098,07 290338948




. Umsatzerlése

. Sonstige betriebliche Errage

. Abschreibungen
aufimmaterielle Vermdgensgegen-
stande des Anlagevermdgens und
Sachanlagen

. Sonstige betriebliche Aufwendungen

. Sonstige Zinsen und ahnliche Errage

C Zinsen und adhnliche Aufwendungen

- davon an verbundene

LInternehmen: ELIR 8.386,10
Morjahr EUR 12.301,25 )

. Jahresfehlbetrag

Anlage 1.2
Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden
Gewinn- und Verlustrechnung fir den Zeitraum vom
01.01.2008 bis zum 31.12.2008
2008 2007
EUR EUR EUR EUR

18.280,00 10.000,00

182,00 0,00

224227 1.246 83

10.764 57 10.771,56

108,97 71,24

17 294 31 13 607 97

- 11.730 18 - 1555512
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Anlage 1.3
Seite 1

Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden
Anhang fur das Geschaftsjahr 2008

Grundlagen der Rechnungslegung

Die Bilanz ist gemaR Paragraph 266 Abs. 2 HGB gegliedert. Die Gewinn- und Verlustrechnung
ist nach dem Gesamtkostenverfahren gemaR § 275 Abs. 2 HGB dargestellt.

Bei der Gesellschaft handelt es sich um eine kleine Kapitalgesellschaft im Sinne von § 267
HGB.

Die Gesellschaft hat auf die Erstellung eines Lageberichtes verzichtet.
Grundsatze der Bilanzierung

Die auf den vorhergehenden Jahresabschluss angewandten Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden sind beibehalten worden.

Die Wertansatze der Er6ffnungsbilanz des Geschéaftsjahres stimmen mit der Bilanz zum
vorhergehenden Jahresabschluss Uberein.

Im Jahresabschluss sind samtliche Vermbgensgegenstande, Schulden,
Rechnungsabgrenzungsposten, Aufwendungen und Ertrage enthalten, soweit sie wirtschaftlich
oder rechtlich der Gesellschaft zuzurechnen sind.

Die Posten der Aktivseite und der Passivseite sind brutto ausgewiesen.

Das Anlage- und Umlaufvermdgen, das Eigenkapital, die Schulden und
Rechnungsabgrenzungsposten sind in der Bilanz gesondert ausgewiesen und hinreichend

gegliedert.

Ruckstellungen sind nur im Rahmen des Paragraph 249 HGB gebildet worden.
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Anlage 1.3
Seite 2
Grundsatze zur Bewertung

Bei der Bewertung wurde von der Fortfiilhrung der Unternehmertatigkeit ausgegangen.

Die Vermdgensgegenstande und Schulden sind zum Abschlussstichtag einzeln bewertet
worden.

Es ist vorsichtig bewertet worden.
Die Gegenstande des Anlagevermdégens sind zu Anschaffungskosten vermindert um
planmaRige Abschreibungen bilanziert. Als Abschreibungsmethode kam sowohl die degressive

als auch lineare Abnutzung zur Anwendung.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande wurden grundsatzlich zum
Nominalwert angesetzt.

Die ausgewiesenen Forderungen haben eine Restlaufzeit von unter einem Jahr.

Der Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks sind zum Nennwert angesetzt.
Das gezeichnete Kapital besteht aus 50.000 Stiick Stammaktien zum Nennwert von 1,00 Euro.
Die anderen Riickstellungen erfassen alle bekannten ungewissen Verbindlichkeiten.

Die Verbindlichkeiten sind mit dem Riickzahlungsbetrag ausgewiesen. Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten sind grundbuchlich gesichert.

Die ausgewiesenen Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von unter finf Jahren. Unter den
sonstigen Verbindlichkeiten werden Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen in
Hohe von 122 TEUR (Vorjahr: 95 TEUR) ausgewiesen.

Geschaftsvorfalle in Fremdwahrungen sind unbedeutend.

Die Gesellschaft halt keine Anteile gemaf} Paragraph 285 Nr. 11 HGB.
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Anlage 1.3

Haftungsverhaltnisse i. S. § 251 HGB haben zum Bilanzstichtag nicht bestanden.

Sonstige Angaben

Geschiftsfiihrung

Mitglied des Vorstandes der Gesellschaft war:
Herr Johann Herresthal; Kaufmann, Trier

Mitglieder des Aufsichtsrates waren:

Herr Wolf Nagel (Vorsitzender), Kaufmann, Wiesbaden
Herr Peter Ebel, Kaufmann, Schéneberg

Herr Wilfried Ruddeck, Elektromeister, \Wiesbaden

Soweit dieser Anhang keine Angaben Uber sonstige, nach den §§ 264 ff, 284 ff HGB

angabepflichtige Sachverhalte enthalt, haben diese im Geschaftsjahr nicht vorgelegen.

Wiesbaden, den 27. August 2010

o Lt

Johann Herresthal
(Vorstand)

Seite 3
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Anlage 1.4
Seite 1

Bestatigungsvermerk
An die Geschaftsfiihrung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG:

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang — unter Einbeziehung der Buchflihrung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden, (vormals: INKA 120. Vermdgensverwaltungs AG, Wiesbaden) flir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar 2008 bis 31. Dezember 2008 geprift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung des
Jahresabschluss nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den erganzenden
Regelungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung
eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfuhrung abzugeben.

Wir haben unsere Prifung des Jahresabschlusses gemaR § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer in Deutschland (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstéfRe, die sich auf die Darstellung des durch den
Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger Buchfuhrung vermittelten
Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse
Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen Uber mogliche Fehler bertcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise flr
die Angaben in Buchfihrung und Jahresabschluss Uberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und
der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wdurdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine
hinreichend sichere Grundlage flr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.
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Anlage 1.4
Seite 2

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der
Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger Buchfihrung ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der

Gesellschaft.

Dusseldorf, den 28. August 2010

PARTNER Treuhand GmbH

Wirtschaftsprifupgsgesellschaft
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Anlage 2
Allgemeine Auftragsbedingungen

Auf den Abdruck der allgemeinen Auftragsbedingungen wurde verzichtet



Prospekt gem. § 5 WpPG @ AD M I RAI—

Beteiligungsverwaltungs AG

Jahresabschluss der ADMIRAL BETEILIGUNGSVERWALTUNGS AG, WIESBADEN;
nach HGB zum 31.Dezember 2009
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Bericht

Uber die Prifung
des Jahresabschlusses
zum 31. Dezember 2009
der

Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden
(vormals: INKA 120. Vermogensver-
waltungs AG, Wiesbaden)
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1. Prifungsauftrag

Mit Schreiben vom 25. August 2010 hat uns die Geschaftsflihrung der

Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden,

- nachfolgend auch ,Gesellschaft" oder ,Admiral® genannt - beauftragt, den Jahresabschluss
der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG, Wiesbaden, unter Einbeziehung der Buchfihrung fur
das Geschéaftsjahr vom 1. Januar 2009 bis zum 31. Dezember 2009 einer freiwilligen
Jahresabschlussprifung zu unterziehen und Gber das Ergebnis der Prifung im berufsiblichen
Umfang zu berichten.

Bei der Gesellschaft handelt es sich um eine nicht prifungspflichtige kleine Aktiengesellschaft
im Sinne des § 267 HGB. Unser Bericht richtet sich demgemaf an die Gesellschaft.

Auf Grund des Beschlusses der Hauptversammlung vom 9. Oktober 2007 wurde die Firma der
Gesellschaft von INKA 120. Vermodgensverwaltungs AG in Admiral Beteiligungsverwaltungs AG
geandert. Die Eintragung in das Handelsregister erfolgte am 15. Oktober 2007.

Die Prufung erfolgte analog § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer
in Deutschland e.V. (IDW) festgestellten Grundsadtze ordnungsmalfiiger Durchfihrung von
Abschlussprifungen, so wie sie in den Prifungsstandards PS 200 und 201 bzw. in
erganzenden IDW Prifungsstandards niedergelegt sind. Uber das Ergebnis der
Abschlussprifung unterrichtet dieser Prifungsbericht, der nach den deutschen Grundsatzen
ordnungsmaRiger Berichterstattung bei Abschlussprifungen des Instituts der Wirtschaftsprifer
in Deutschland e.V. (IDW PS 450) erstellt wurde.

Die Prifungsarbeiten haben wir im August 2010 in den Geschaftsrdumen der Gesellschaft in
Wiesbaden und in unserem Buro durchgefiihrt. Sie sind am 28. August 2010 abgeschlossen

worden.
Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2009, bestehend aus Bilanz und Gewinn- und
Verlustrechnung sowie Anhang, schlie3t an den durch uns gepriften Jahresabschluss zum 31.

Dezember 2008 an.

Im Rahmen des uns erteilten Auftrages haben wir die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften
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Uber den Jahresabschluss sowie die Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchflihrung
gepruft. Die Prifung der Einhaltung anderer gesetzlicher Vorschriften gehdrt nur insoweit zu
den Aufgaben der Abschlussprifung, als sich aus diesen Vorschriften Ublicherweise
Rickwirkungen auf den Abschluss ergeben. Die Aufdeckung und Aufklarung strafrechtlicher
Tatbestdnde, wie z. B. Untreuehandlungen oder Unterschlagungen, sowie die Feststellung
aullerhalb der Rechnungslegung begangener Ordnungswidrigkeiten sind nicht Gegenstand der
Abschlussprifung.

Wir bestatigen gemalt § 321 Abs. 4a HGB, dass wir bei unserer Abschlussprifung die
anwendbaren Vorschriften zur Unabhangigkeit beachtet haben.

Fur die Durchfihrung des Auftrages und unsere Verantwortlichkeit sind, auch im Verhaltnis zu
Dritten, die diesem Bericht als Anlage beigefligten Allgemeinen Auftragsbedingungen fiir
Wirtschaftsprifer und Wirtschaftsprifungsgesellschaften in der Fassung vom 1. Januar 2002
vereinbart. Die Hohe unserer Haftung bestimmt sich nach § 323 Abs. 2 HGB. Im Verhaltnis zu
Dritten ist Nr. 1 Abs. 2 und Nr. 9 der Allgemeinen Auftragsbedingungen maf3gebend.

2. Grundsatzliche Feststellungen

2.1 Stellungnahme zur Lagebeurteilung der gesetzlichen Vertreter

Die gesetzlichen Vertreter sind bei der Aufstellung des Jahresabschlusses von der Fortflihrung
der Unternehmenstatigkeit ausgegangen. Sie haben zulassigerweise auf die Aufstellung eines
Lageberichtes verzichtet.

2.2 UnregelmiéBigkeiten und VerstoRe gegen gesetzliche Vorschriften

Im Rahmen der Prifung haben wir keine Verstole gegen Vorschriften, die nicht die
Rechnungslegung betreffen, festgestellt. Auf die Rechtsfolgen haben wir die Geschaftsfliihrung
hingewiesen.
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3. Gegenstand, Art und Umfang der Priifung

Gegenstand unserer Prifung war der Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfihrung flr
das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2009 bis zum 31. Dezember 20009.

Den Jahresabschluss haben wir hinsichtlich des Nachweises der Vermdgens- und
Schuldpositionen sowie der Einhaltung der fir Kapitalgesellschaften geltenden Vorschriften des
Handelsgesetzbuches zum Ansatz und zur Bewertung sowie zur Gliederung der
Abschlussposten und zu den erforderlichen Angaben im Anhang gepruft. Darliber hinaus haben
wir die einschlagigen Vorschriften des AktG sowie die erganzenden Regelungen der Satzung
beachtet. Die Buchflihrung haben wir in unsere Prifung einbezogen.

Wir weisen darauf hin, dass die Geschaftsfiihrung flr den Jahresabschluss und die uns
gegebenen Angaben die Verantwortung tragt. Unsere Aufgabe ist es, diese Unterlagen und
Angaben im Rahmen einer pflichtgemalen Prifung zu beurteilen.

Berufsliblich weisen wir auBerdem darauf hin, dass die Feststellung aullerhalb der
Rechnungslegung begangener Ordnungswidrigkeiten, Unterschlagungsprifungen und andere
Sonderprifungen nicht Bestandteile der Pflichtprifung sind. Dies gilt insbesondere flr die
Prifung der Einhaltung von Vorschriften des Steuer-, Preis-, Wettbewerbsbeschrankungs-,
Bewirtschaftungs- und Devisenrechts, des Sozialversicherungsrechts sowie fir die
Angemessenheit des Versicherungsschutzes.

Die Prufung der Einhaltung anderer gesetzlicher Vorschriften gehoért nur insoweit zu den
Aufgaben der Abschlussprifung, als sich aus diesen anderen Vorschriften Ublicherweise
Ruckwirkungen auf den Jahresabschluss ergeben.

Bei der Durchfiihrung der Priifung haben wir die Vorschriften der §§ 316 ff. HGB und die in den
entsprechenden Fachgutachten, Stellungnahmen und Prifungsstandards des IDW
niedergelegten deutschen Grundsatze ordnungsgemaler Abschlussprifung beachtet. Danach
ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass mit hinreichender Sicherheit beurteilt
werden kann, ob die Buchfiihrung und der Jahresabschluss frei von wesentlichen Mangeln sind.
Im Rahmen der Prifung werden Nachweise flr die Angaben in Buchfihrung und
Jahresabschluss iberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-, Bewertungs- und Gliederungsgrundsatze und
wesentlicher Einschatzungen der Geschaftsflihrer sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung
des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere
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Grundlage fir unser Prifungsurteil bildet.

Die Prifungsplanung und -durchfiihrung erfolgte unter Beachtung des risikoorientierten
Prifungsansatzes. Danach ist das Risiko von Fehlern oder Verstdflen gegen die
Rechnungslegungsvorschriften wesentliches Kriterium fiir die Bestimmung von Art und Umfang
der vorzunehmenden Prifungshandlungen.

Wesentliche Determinanten waren die grundsatzliche Einschatzung des
Unternehmensumfeldes (insbesondere branchenspezifische Faktoren) sowie Auskinfte der
Unternehmensleitung Uber wesentliche Unternehmensziele und -strategien sowie
Geschéftsrisiken (mandantenspezifische Faktoren). Ferner hatte unsere vorlaufige
Einschatzung der Lage der Gesellschaft sowie die grundsatzliche Beurteilung des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems und des Risikomanagements Einfluss
auf die Prifungsplanung. Feststellungen und Kenntnisse aus vorangegangenen
Jahresabschlussprifungen wurden bertcksichtigt. Aus der Gesamtwirdigung dieser Faktoren
haben wir ein Prifungsprogramm entwickelt und Prifungsschwerpunkte sowie Art und Umfang
der Prifungshandlungen, deren zeitliche Abfolge und den Mitarbeitereinsatz festgelegt.

Auf der Basis der von uns vorgenommenen Risikoeinschatzung haben wir in den folgenden
Bereichen Prifungsschwerpunkte gebildet:

« Nachweis des Anlagevermdgens

« Nachweis der Guthaben bei Kreditinstituten

« Nachweis der Bankverbindlichkeiten

« Nachweis der Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen

Auf die Priifung des Internen Kontrollsystems wurde auf Grund der Ubersichtlichkeit der
Prozesse in der Gesellschaft weitgehend verzichtet. Die Prifungssicherheit wurde vornehmlich
durch Einzelfallpriifungen sichergestellt.

Die Einzelfallprifungen umfassten Plausibilitatsbeurteilungen und die Prifung von
Geschaftsvorfallen und Bestanden. Unter Berticksichtigung des Grundsatzes der Wesentlichkeit
und des Fehlerrisikos haben wir unsere Prifungshandlungen auf der Grundlage von
Stichproben vorgenommen.

Eine Bestatigung der Rechtsanwalte der Gesellschaft Uiber anhangige Rechtsstreitigkeiten und
eine Bestatigung des Steuerberaters zu den steuerlichen Risiken eingeholt.
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Die Guthaben bei Kreditinstituten sowie die Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten
wurden im Wesentlichen durch Saldenbestatigungen bzw. Kontoauszige und
Darlehensvertrage nachgewiesen.

Das Grundkapital entspricht der Satzung und dem Handelsregistereintrag.

Verbindlichkeiten gegeniber der INKA Holding GmbH, Wiesbaden als verbundenem
Unternehmen wurden durch gleichlautende Saldenbestatigungen nachgewiesen.

Von der Geschaftsfihrung sind uns alle verlangten Aufklarungen und Nachweise erbracht
worden. Sie hat uns am 27. August 2010 in der berufsiblichen Vollstandigkeitserklarung
schriftlich bestatigt, dass in der Buchfiihrung und im Jahresabschluss zum 31. Dezember 2009
alle bilanzierungspflichtigen Vermogenswerte, Verpflichtungen, Wagnisse und Abgrenzungen
bericksichtigt, samtliche Aufwendungen und Ertrage enthalten und alle erforderlichen Angaben
gemacht sind sowie uns alle bestehenden Haftungsverhaltnisse bekannt gegeben wurden.
Nach den Erklarungen der Geschaftsfihrung bestanden am 31. Dezember 2009 in
Ubereinstimmung mit unseren Priifungsfeststellungen neben den in der Bilanz ausgewiesenen
oder im Anhang angegebenen keine sonstigen zu bilanzierenden Verpflichtungen oder
vermerkpflichtigen Haftungsverhaltnisse.
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4. Feststellungen und Erlauterungen zur Rechnungslegung
41 OrdnungsmabBigkeit der Rechnungslegung

4.1.1 Buchfilhrung und weitere gepriifte Unterlagen

Die Geschéftsvorfalle der Gesellschaft werden vollstandig, fortlaufend und zeitgerecht erfasst.

Die rechnungslegungsrelevanten Daten werden auf dem Server des mit der
Abschlusserstellung beauftragten Wirtschaftsprifer und Steuerberater Dr. Erwin Herresthal in
dem dort gebrauchlichen Datenverarbeitungssystem (TopFib fir Windows) der Addison
Software & Service GmbH, Ludwigsburg erfasst. Fir die von Herrn Wirtschaftsprifer und
Steuerberater Dr. Erwin Herresthal, Wiesbaden, eingesetzte Software liegt uns ein Testat der
Ernst & Young AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stuttgart, vom 6. Oktober 2003 vor.

Der mit der Erstellung des Abschlusses beauftragte Wirtschaftsprifer ist gemall § 57 a WPO
zertifiziert.

Bei der dariber hinaus eingesetzten rechnungslegungsbezogenen EDV handelt es sich um ein
wenig komplexes System. Insofern haben wir auf eine EDV-Systemprifung verzichtet.

Der Kontenplan ist klar und Gbersichtlich. Die Belege sind geordnet und beweiskraftig.

Die Buchflihrung entspricht nach unseren Feststellungen im gesamten Geschéftsjahr den
gesetzlichen Vorschriften, den Grundsatzen ordnungsmafiger Buchfihrung und den
erganzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages.

4.1.2 Jahresabschluss

Auf Grund der von uns durchgefiihrten Prifung stellen wir fest, dass

o der Jahresabschluss ordnungsgemaf aus dem Inventar, der Buchfiihrung und den weiteren
gepruften Unterlagen abgeleitet ist,

- die handelsrechtlichen Ansatz-, Ausweis- und Bewertungsvorschriften einschlieBlich der
Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfliihrung sowie die erganzenden Bestimmungen der
Satzung und der Stetigkeitsgrundsatz des § 252 Abs. 1 Nr. 6 HGB beachtet worden sind,
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- der Anhang den gesetzlichen Anforderungen entspricht und alle erforderlichen Angaben,
Darstellungen, Aufgliederungen, Erlauterungen und Begrindungen hinsichtlich der
Bilanzierung, des Ausweises und der Bewertung der einzelnen Posten der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung sowie die notwendigen sonstigen Angaben unter
Bertcksichtigung der far mittelgrolRe Kapitalgesellschaften geltenden
Erleichterungsvorschriften enthalt.

4.1.3 Lagebericht
Auf die Erstellung eines Lageberichtes hat die Gesellschaft zulassigerweise verzichtet.
4.2 Gesamtaussage des Jahresabschlusses

Nach dem Ergebnis unserer Prifung vermittelt der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2009,
bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, insgesamt unter Beachtung der
Grundsatze  ordnungsmalfiger Buchfilhrung ein  den tatsachlichen  Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wurden gegeniber dem Eroéffnungszeitpunkt
unverandert angewandt. Wir verweisen auf die Angaben der gesetzlichen Vertreter im Anhang
der Gesellschaft. Weiterhin sind uns weder die einseitige Ausnutzung von
Ermessenspielrdumen zur gezielten Beeinflussung des Ergebnisses noch die Ergreifung
sachverhaltsgestaltender Mallnahmen im Rahmen unserer Prifung bekannt geworden, die zu
einer vom wirtschaftlichen Grundgehalt abweichenden Bilanzierung geflihrt hatten.

4.3 Analyse der wirtschaftlichen Verhaltnisse

Die nachfolgenden Erlauterungen zu den wirtschaftlichen Verhaltnissen beziehen sich auf die
Vermogens- und Schuldpositionen sowie auf die Aufwands- und Ertragspositionen der
Gesellschaft. Der vollstindige Jahresabschluss der Gesellschaft wird in der Anlage 1
dargestellt.

4.3.1 Mehrjahresvergleich

Auf die Erstellung eines Mehrjahresvergleiches wurde absprachegemald verzichtet.
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4.3.2 Vermogenslage

In der folgenden Ubersicht sind die zusammengefassten Bilanzzahlen zum 31. Dezember 2009
nach der Fristigkeit und nach den wirtschaftlichen Verhaltnissen geordnet und den
entsprechenden Werten der Vorjahresbilanz gegentibergestellt.

Dabei haben wir abweichend vom handelsrechtlichen Gliederungsschema die ausstehenden
Einlagen direkt mit dem Grundkapital saldiert.

Ver-
31.12.2009 31.12.2008 anderung
TEUR TEUR TEUR
VERMOGEN
Sachanlagen 262 265 -3
Langfristig gebundenes Vermogen 262 265 -3
Forderungen und sonstige
Vermogensgegenstande 1 10 -9
Flussige Mittel 1 1 0
Kurz- bis mittelfristig
gebundenes Vermoégen 2 11 -9
Bilanzsumme 264 276 -12

Mit notariellem Vertrag vom 8. Marz 2007 hat die Gesellschaft ein Grundstiick in Eltville-Erbach
erworben, welches mit einem Wohn- und Geschéftshaus bebaut ist. Der Ubergang von Besitz,
Nutzen und Lasten erfolgte im Geschéftsjahr 2007. Als Kaufpreis wurden insgesamt 230 TEUR
vereinbart. Der ausgewiesene Buchwert ergibt sich unter Berucksichtigung von 10 TEUR
Anschaffungsnebenkosten abzlglich rd. 7 TEUR kumulierter planmaBiger
Gebaudeabschreibungen sowie nachtraglichen Herstellungskosten durch die Sanierung einer
Wohnung in Hohe von 29 TEUR und verteilt sich mit 156 TEUR auf das erworbene Grundstick
sowie 106 TEUR auf das aufstehende Geb&ude.

Unter den sonstigen Vermoégensgegenstadnden wurden im Vorjahr Forderungen aus von der
VeraulRerin des erworbenen Grundstucks vereinnahmten Mieten fur den Zeitraum von Mai bis
September 2007 ausgewiesen, die dieser darlehensweise zur Verfugung gestellt wurden. Auf
Grund von Uneinbringlichkeit wurde das Darlehen wertberichtigt.



PARTNER

Wirtschaftspriiffungsgesellschaft

Die Guthaben bei Kreditinstituten betreffen Guthaben bei der Riisselheimer Volksbank eG. Als

Nachweis haben uns Kontoausziige vorgelegen.

Ver-
31.12.2009 31.12.2008 anderung
TEUR TEUR TEUR
KAPITAL
Eigenkapital 19 -7 26
Jahresergebnis 79 -12 91
Langfristige Finanzierung 98 -19 117
Mittelfristige Finanzierung 149 153 -4
Sonstige Rickstellungen 5 10 -5
Bankverbindlichkeiten 4 5 -1
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 8 3 5
Verbindlichkeiten gegentiber
verbundenen Unternehmen 0 123 -123
Sonstige Verbindlichkeiten 0 1 -1
Kurzfristige Finanzierung 17 142 -125
Bilanzsumme 264 276 -12

Das Eigenkapital ergibt sich dabei wie folgt:
31.12.2009 31.12.2008

TEUR TEUR

Grundkapital 50 50
Ausstehende Einlage, nicht eingefordert 0 -37

50 13
Verlustvortrag -32 -20
Jahresergebnis 79 -12
Bilanzgewinn/-verlust incl. gesetzlicher Ricklage 47 -32
Eigenkapital 97 -19
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Alleinige Aktionarin der Gesellschaft ist die INKA Holding GmbH, Wiesbaden, die samtliche
Anteile an der Gesellschaft mit Vertrag vom 28. November 2006 erworben hat. Aus dem
Jahresergebnis wurden 2 TEUR (entspricht 5% des um den Verlustvortrag geminderten
Jahresergebnisses) der gesetzlichen Riicklage zugeflihrt.

Zur Finanzierung des Grundstiickserwerbes hat die Gesellschaft mit Vertrag vom 11.
September 2007 bei der Wiesbadener Volksbank eG ein Hypothekendarlehen tGber 160 TEUR
aufgenommen, welches mit 5,5% verzinst wird und in gleichbleibenden Annuitaten von 1 TEUR
getilgt wird.

Im Geschaftsjahr ergibt sich:
31.12.2008  Tilgungen Aufnahmen 31.12.2009

TEUR TEUR TEUR TEUR

Darlehen 156 0 152
Kontokorrente 2 1 0 1
158 5 0 153

davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr 5 4
zwischen einem und funf Jahren 153 149
158 153

Das Darlehen ist durch Eintragung einer Grundschuld ohne Brief zu Gunsten der Wiesbadener
Volksbank eG grundbuchlich besichert.

Die ausgewiesenen Ruckstellungen betreffen im Wesentlichen Jahresabschlusskosten.

Mit Vertrag vom 25. Oktober 2007 hat die Gesellschaft von ihrer der alleinigen Aktionarin ein mit
8 % zu verzinsendes Darlehen mit einer Laufzeit von 8 Jahren zur Vorfinanzierung des
Grundstlickserwerbes tber 230 TEUR erhalten. Dartiber hinaus wurden von der INKA Holding
GmbH die aus dem Grundstickserwerb resultierenden Grunderwerbsteuern in Hohe von 8
TEUR ausgelegt. Von diesen verauslagten Geldern wurde am 9. November 2007 ein Teilbetrag
von 155 TEUR an die Gesellschafterin zurlickbezahlt. Im Geschaftsjahr 2009 erfolgte eine
Rickzahlung in Héhe von 30 TEUR. Mit Datum vom 22. Dezember 2009 hat die
Darlehensgeberin gegenulber der Gesellschaft den Forderungsverzicht Uber die zu diesem
Zeitpunkt mit 109 TEUR valutierenden Forderungen ausgesprochen. Gleichzeitig wurde dieser
Forderungsverzicht mit einem Besserungsschein dergestalt ausgestattet, als das die

10
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erloschenen Forderungen wieder aufleben, sobald und soweit ihre Erflllung aus einem
Vermobgenszuwachs moglich wird. Malgeblich ist dabei ein im Jahresabschluss der
Gesellschaft ausgewiesener Bilanzgewinn  vor Dotierung von Ricklagen, von
Gewinnausschittungen und vor Passivierung auflebender Forderungen. Aus der
Darlehensgewahrung resultierten Zinsaufwendungen von insgesamt 9 TEUR (Vorjahr: 8 TEUR)
fur das Geschaftsjahr 2009.

4.3.3 Finanzlage

Die nachstehende Kapitalflussrechnung stellt den Mittelfluss aus laufender Geschaftstatigkeit,
der Investitionstatigkeit sowie der Finanzierungstatigkeit des Unternehmens und die sich daraus
ergebende Veranderung des Finanzmittelbestandes dar. Im Einzelnen ergibt sich:

2009 2008
TEUR TEUR

Jahresergebnis 79 -12
Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 2 2
Zunahme/Abnahme der Rickstellungen -4 9
sonstige zahlungsunwirksame Vorgange -80 0
Abnahme/Zunahme der Vorrate, der Forderungen

aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva -3 -5
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen sowie anderer Passiva 4 2
Mittelzufluss/-abfluss aus laufender Geschaftstatigkeit -2 -4
Auszahlungen fir Investitionen in das Anlagevermdgen 0 -29
Mittelzufluss/-abfluss aus der Investitionstatigkeit 0 -29
Auszahlungen/Einzahlungen Gesellschafter 37 0
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 0 27
Auszahlungen fir die Tilgung von Finanzkrediten -35 -3
Mittelabfluss/-zufluss aus der Finanzierungstatigkeit 2 24
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands 0 -9
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 1 10
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 1 1

Die Gesellschaft war im abgelaufenen Wirtschaftsjahr stets in der Lage, ihre falligen
Verbindlichkeiten zu begleichen.

11
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Hinsichtlich der Ertragslage ergibt sich das folgende Bild:
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Umsatzerlése
Betriebliche Aufwendungen
Andere betriebliche Aufwendungen

Betriebsergebnis vor Abschreibungen und Zinsen
Abschreibungen auf Sachanlagen

Betriebsergebnis vor Zinsen

Finanzergebnis

Betriebsergebnis
Neutrales Ergebnis
Ergebnisabhangige Steuern

Ergebnis

Ver-
2009 2008 anderung
TEUR TEUR TEUR

14 18 -4
-9 -11 2
5 7 -2
-2 -2 0
3 5 -2
-19 -17 -2
-16 -12 -4
95 0 95
0 0 0
79 -12 91

Bei den Umsatzerlésen handelt es sich um Umsatze aus der Vermietung des erworbenen

Grundstuckes. Die anderen betrieblichen Aufwendungen betreffen mit

rd. 5 TEUR

Buchfuhrungs- und Beratungskosten sowie rd. 4 TEUR Kosten der Bewirtschaftung der

erworbenen Immobilie.

Von den ausgewiesenen Finanzaufwendungen entfallen rd. 8 TEUR auf die Verzinsung der von

der INKA Holding GmbH zur Verfugung gestellten Mittel.

12



Zum neutralen Ergebnis haben wir zusammengefasst:

Neutrale Ertrage
Ertrage aus Forderungsverzichten
Neutrale Aufwendungen
Periodenfremde Aufwendungen
Wertberichtigungen auf Forderungen
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Ver-
2009 2008 anderung

TEUR TEUR TEUR

110 0 110

-3 0 -3

-12 0 -12

-15 0 -15

95 0 95

13
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5. Wiedergabe des Bestatigungsvermerks und Schlussbemerkung

Nach dem abschlieRenden Ergebnis unserer Prifung haben wir dem als Anlage 1.1 bis 1.4
beigefligten Jahresabschluss zum 31. Dezember 2009 der

Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden
(vormals: INKA 120. Vermoégensverwaltungs AG, Wiesbaden)

den folgenden uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt:

»LAn die Geschaftsfihrung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG:

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang — unter Einbeziehung der Buchflihrung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden, (vormals: INKA 120. Vermdgensverwaltungs AG, Wiesbaden) fir das
Geschéftsjahr vom 1. Januar 2009 bis 31. Dezember 2009 gepruft. Die Buchfuhrung und die
Aufstellung des Jahresabschluss nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den
erganzenden Regelungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten
Prufung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfuhrung
abzugeben.

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses gemal § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer in Deutschland (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze
ordnungsmaRiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRRe, die sich auf die Darstellung des durch den
Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger Buchfuhrung vermittelten
Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse
Uber die Geschéftstatigkeit und Gber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen uber mdgliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fur die Angaben in Buchfihrung und Jahresabschluss Uberwiegend auf der Basis von
Stichproben  beurteilt. Die Prufung umfasst die Beurteilung der angewandten
Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung,
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dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.
Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der
Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft.”

Der Bestatigungsvermerk wurde mit Datum vom 28. August 2010 von dem Unterzeichner dieses
Prifungsberichtes erteilt. Dartiber hinaus wurden bei der Erteilung des Bestatigungsvermerkes
die Grundsatze fir die ordnungsmalige Erteilung von Bestatigungsvermerken bei
Abschlussprifungen (IDW PS 400) beachtet.

Den vorstehenden Bericht Uiber die Prifung des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2009
der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG, Wiesbaden, (vormals: INKA  120.
Vermdégensverwaltungs AG, Wiesbaden) erstatten wir in Ubereinstimmung mit den deutschen
gesetzlichen Vorschriften und den Grundsatzen ordnungsmalliger Berichterstattung bei
Abschlussprifungen (IDW PS 450).

Dusseldorf, den 28. August 2010

PARTNER Treuhand GmbH
Wirtschaftsprufdngsgesellschaft
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Jahresabschluss
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Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden
Bilanz zum 31.12.2009
AKTIVA 31122009 31122008
EUR EUR
A. Ausstehende Einlagen auf das gezeichnete Kapital ooo 37489089
B. Anlagevermogen
|. Sachanlagen
Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte
und Bauten einschliefilich der Bauten auf
fremden Grundsticken 26243400 264.676 00
C. Umlaufvermdgen
|. Forderungen und
sonstige Vermégensgegenstande
Sonstige Vermbgensgegenstande 811,36 9574 56
Il. Schecks, Kassenbestand
und Guthaben bei Kreditinstituten 435,93 1.347 52
1.297 34 10,922 08

26373134 313.098,07
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Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wieshaden
Bilanz zum 31.12_ 2009
PASSIVA 31.12.2009 31122008
EUR EUR
A. Eigenkapital
[. Grundkapital 50.000,00 50.000,00
[I. Gewinnricklagen 241391 0,00
lll. Bilanzgewinn 45864 25 - 31.101,58
— 98.278,16 .. 1889541
B. Riickstellungen
sonstige Rickstelupgen.~~ | 508961  10.58633
C. Verbindlichkeiten
1. Verhindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 153.026, 21 158.354 71
2. Verhindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 7.367,36 280085
3. Sonstige Verbindlichkeiten 0,00 122,447 77
160.393 57 283.603,33

26373134 313.098,07




10.

11.

. Umsatzerlése
. Sonstige betriebliche Errage

. Abschreibungen

aufimmaterielle Yermégensaeagen-
stande des Anlagevermdgens und
Sachanlagen

. Sonstige betriebliche Aufwendungen
. Sonstige Zinsen und ahnliche Errage

. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

- davon an verbundene
Unternehmen: EUR 15.888,83
Morjahr: EUR 8.38610)

. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
. Jahresiiberschuss (Vorjahr: Jahresfehlbetrag)

. Gewinnvortragherlustvortrag aus dem Yarjahr

Einstellung in Gewinnracklagen
a) in die gesetzliche Ricklage

PARTNER
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Anlage 1.2
Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden
Gewinn- und Verlustrechnung fir den Zeitraum vom
01.01.2009 bis zum 31.12.2008
2009 2008
EUR EUR EUR EUR
14.280,00 18.280,00
109.436 60 182,00
2.242 00 2.242 27
23.81526 10.764 57
1,38 108,97
18.281,95 17.284 31
0,98 0,00
79.379,75 11.730,18
- 31.101,59 - 1837141
- 2413 M 0,00

Bilanzgewinn (Vorjahr: Bilanzverlust)

45.5864,25

31.101,59
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Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden
Anhang fur das Geschaftsjahr 2009

Grundlagen der Rechnungslegung

Die Bilanz ist gemaR Paragraph 266 Abs. 2 HGB gegliedert. Die Gewinn- und Verlustrechnung
ist nach dem Gesamtkostenverfahren gemaf § 275 Abs. 2 HGB dargestellt.

Bei der Gesellschaft handelt es sich um eine kleine Kapitalgesellschaft im Sinne von § 267 HGB.
Die Gesellschaft hat auf die Erstellung eines Lageberichtes verzichtet.
Grundsatze der Bilanzierung

Die auf den vorhergehenden Jahresabschluss angewandten Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden sind beibehalten worden.

Die Wertansatze der Eroffnungsbilanz des Geschéftsjahres stimmen mit der Bilanz zum
vorhergehenden Jahresabschluss Uberein.

Im Jahresabschluss sind samtliche Vermégensgegenstande, Schulden,
Rechnungsabgrenzungsposten, Aufwendungen und Ertrage enthalten, soweit sie wirtschaftlich
oder rechtlich der Gesellschaft zuzurechnen sind.

Die Posten der Aktivseite und der Passivseite sind brutto ausgewiesen.

Das Anlage- und Umlaufvermdgen, das Eigenkapital, die Schulden und
Rechnungsabgrenzungsposten sind in der Bilanz gesondert ausgewiesen und hinreichend

gegliedert.

Ruckstellungen sind nur im Rahmen des Paragraph 249 HGB gebildet worden.
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Anlage 1.3
Seite 2

Grundsatze zur Bewertung
Bei der Bewertung wurde von der Fortfihrung der Unternehmertatigkeit ausgegangen.
Die Vermdgensgegenstande und Schulden sind zum Abschlussstichtag einzeln bewertet worden.
Es ist vorsichtig bewertet worden.
Die Gegenstande des Anlagevermoégens sind zu Anschaffungskosten vermindert um planmafige
Abschreibungen bilanziert. Als Abschreibungsmethode kam sowohl die degressive als auch

lineare Abnutzung zur Anwendung.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande wurden grundsatzlich zum Nominalwert
angesetzt.

Die ausgewiesenen Forderungen haben eine Restlaufzeit von unter einem Jahr.

Der Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks sind zum Nennwert angesetzt.
Das gezeichnete Kapital besteht aus 50.000 Stlick Stammaktien zum Nennwert von 1,00 Euro.
Die anderen Riickstellungen erfassen alle bekannten ungewissen Verbindlichkeiten.

Die Verbindlichkeiten sind mit dem Rlickzahlungsbetrag ausgewiesen. Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten sind grundbuchlich gesichert.

Die ausgewiesenen Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von unter finf Jahren. Unter den
sonstigen Verbindlichkeiten werden Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen in
Hohe von 0 TEUR (Vorjahr: 122 TEUR) ausgewiesen.

Geschéftsvorfalle in Fremdwahrungen sind unbedeutend.

Die Gesellschaft halt keine Anteile gemal’ Paragraph 285 Nr. 11 HGB.
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Anlage 1.3

Haftungsverhaltnisse i. S. § 251 HGB haben zum Bilanzstichtag nicht bestanden.

Sonstige Angaben

Geschaftsfiihrung

Mitglied des Vorstandes der Gesellschaft war:
Herr Johann Herresthal; Kaufmann, Trier

Mitglieder des Aufsichtsrates waren:

Herr Wolf Nagel (Vorsitzender), Kaufmann, Wiesbaden
Herr Peter Ebel, Kaufmann, Schéneberg

Herr Wilfried Ruddeck, Elektromeister, Wiesbaden

Soweit dieser Anhang keine Angaben Uber sonstige, nach den §§ 264 ff, 284 ff HGB

angabepflichtige Sachverhalte enthalt, haben diese im Geschéftsjahr nicht vorgelegen.

Wiesbaden, den 27. August 2010

Johann Herresthal
(Vorstand)

Seite 3
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Bestatigungsvermerk
An die Geschéftsfihrung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG:

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang - unter Einbeziehung der Buchflihrung der Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
Wiesbaden, (vormals: INKA 120. Vermogensverwaltungs AG, Wiesbaden) flr das Geschaftsjahr
vom 1. Januar 2009 bis 31. Dezember 2009 geprift. Die Buchfliihrung und die Aufstellung des
Jahresabschluss nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den erganzenden
Regelungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung
Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfihrung abzugeben.

Wir haben unsere Prifung des Jahresabschlusses gemaR § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer in Deutschland (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und
durchzufuhren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den
Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafliger Buchfuhrung vermittelten
Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse
Uber die Geschéaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen Uber mogliche Fehler berucksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die
Angaben in Buchfuhrung und Jahresabschluss Uberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wodurdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine
hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der
Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchflihrung ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der

Gesellschaft.

Dusseldorf, den 28. August 2010

PARTNER Treuhand GmbH
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Anlage 2
Allgemeine Auftragsbedingungen
Auf den Abdruck der allgemeinen Auftragsbedingungen wurde verzichtet



Prospekt gem. § 5 WpPG @ ADMIRAL

Beteiligungsverwaltungs AG

Kapitalflussrechnung der ADMIRAL BETEILIGUNGSVERWALTUNGS AG, WIESBADEN,
gemaR DRS 2 sowie Eigenkapitalspiegel gemal DRS 7
zum 31. Dezember 2009, 31. Dezember 2008 und 31. Dezember 2007
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Bescheinigung

Uber die korrekte Ableitung
einer Kapitalflussrechnung gemai DRS 2
sowie eines Eigenkapitalspiegels gemall DRS 7
aus den Jahresabschlissen
zum
31. Dezember 2007,
31. Dezember 2008
und
31. Dezember 2009
der

Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
(vormals: INKA 120. Vermogensver-
waltungs AG)

Wiesbaden
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1 Auftrag
Mit Schreiben vom 29. August 2010 der Geschaftsfliihrung der

Admiral Beteiligungsverwaltungs AG,
(vormals: INKA 120. Vermogensverwaltungs AG)
Wiesbaden

- nachfolgend auch "Gesellschaft" oder "Admiral" genannt - wurden wir um die Erteilung einer
Bescheinigung zur zutreffenden Ableitung einer Kapitalflussrechnung analog dem Standard DRS 2
und eines Eigenkapitalspiegels analog dem Standard DRS 7 des Deutsches Rechnungslegungs
Standards Commitee e.V. aus den durch uns geprtften Jahresabschliissen zum 31. Dezember
2007, zum 31. Dezember 2008 und zum 31. Dezember 2009 gebeten.

Grundlage unserer Prifungshandlungen waren die durch uns gepriften und mit jeweils
uneingeschrankten Bestatigungsvermerken versehenen Jahresabschliisse zu den jeweiligen
Stichtagen sowie die Standards DRS 2 und DRS 7 der Deutsches Rechnungslegungs Standards
Commitee e.V., der in analoger Weise zur Anwendung gebracht wurde.

Fir die Durchfihrung des Auftrages und unsere Verantwortlichkeit sind, auch im Verhaltnis zu
Dritten, die diesem Bericht als Anlage beigefugten Allgemeinen Auftragsbedingungen fur
Wirtschaftsprifer und Wirtschaftsprifungsgesellschaften in der Fassung vom 1. Januar 2002
vereinbart. Die H6he unserer Haftung bestimmt sich nach § 323 Abs. 2 HGB. Im Verhaltnis zu
Dritten sind die Nr. 1 Abs. 2 und Nr. 9 der Aligemeinen Auftragsbedingungen mafigebend.
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2 Bescheinigung

Wir haben die von der Gesellschaft aus den Jahresabschliissen zum 31.12.2007, 31.12.2008 und
zum 31.12.2009 sowie der zugrunde liegenden Buchfiihrungen abgeleitete Kapitalflussrechnungen
sowie Eigenkapitalspiegel fur die Geschaftsjahre 2007, 2008 und 2009 gepruft. Die
Kapitalflussrechnungen und Eigenkapitalspiegel erganzen die auf Grundlage der deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten Jahresabschllisse der Admiral
Beteiligungsverwaltungs AG fur die Geschaftsjahre 2007 bis 2009.

Die Aufstellung der Kapitalflussrechnungen und der Eigenkapitalspiegel fur die Geschéaftsjahre
2007 bis 2009 nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der
gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.

Unsere Aufgabe ist es, auf Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung ein Urteil dartiber
abzugeben, ob die Kapitalflussrechnungen und Eigenkapitalspiegel fir die Geschaftsjahre 2007 bis
2009 ordnungsgemalfd aus den Jahresabschlissen fiir die Geschaftsjahre 2007, 2008 und 2009
sowie der zugrunde liegenden Buchfiihrungen nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften abgeleitet wurden. Nicht Gegenstand dieses Auftrages ist die Prifung der zugrunde
liegenden Jahresabschlisse sowie der zugrunde liegenden Buchflhrungen.

Wir haben unsere Prifung unter Beachtung des IDW Prufungshinweises: Prufung von zusatzlichen
Abschlusselementen (IDW PH 9.960.2) so geplant und durchgefihrt, dass wesentliche Fehler bei
der Ableitung der Kapitalflussrechnungen und der Eigenkapitalspiegel aus den Jahresabschlliissen
sowie den zugrunde liegenden Buchfihrungen mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.

Nach unserer Beurteilung, aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse wurden die
Kapitalflussrechnungen und die Eigenkapitalspiegel fir die Geschaftsjahre 2007, 2008 und 2009
sowie die zugrunde liegenden Buchflihrungen nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften abgeleitet.

Dusseldorf, den 16. September 2010

PARTNER TrduhghthGmbH
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Kapitalflussrechnungen

zum

31. Dezember 2007,

31. Dezember 2008

und zum 31. Dezember 2009
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Kapitalflussrechnung zum 31. Dezember 2007

2007 2006
TEUR TEUR

Jahresergebnis -16 -1
Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 1 i}
Abnahme/Zunahme der Vorrate, der Forderungen

aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva -5 ]
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen sowie anderer Passiva 19 ]
Mittelzufluss/-abfluss aus laufender Geschaftstatigkeit -1 a
Auszahlungen fir Investitionen in das Anlagevermdgen -240 -4
Mittelzufluss/-abfluss aus der Investitionstatigkeit -240 -4
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 398 ]
Auszahlungen fir die Tilgung von Finanzkrediten -156 ]
Mittelabfluss/-zufluss aus der Finanzierungstatigkeit 242 13
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands 1 9
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 9 1]
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 10 9
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Kapitalflussrechnung zum 31. Dezember 2008

2008 2007
TEUR TEUR

Jahresergebnis -12 -16
Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 2 1
Zunahme/Abnahme der Rickstellungen 9 ]
Abnahme/Zunahme der Vorrate, der Forderungen

aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva -5 -5
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen sowie anderer Passiva 2 19
Mittelzufluss/-abfluss aus laufender Geschaftstatigkeit -4 -1
Auszahlungen fur Investitionen in das Anlagevermdgen -29 -240
Mittelzufluss/-abfluss aus der Investitionstitigkeit -29 -240
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 27 398
Auszahlungen fir die Tilgung von Finanzkrediten -3 -156
Mittelabfluss/-zufluss aus der Finanzierungstatigkeit 24 242
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands -9 1
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 10 9
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 1 10
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Kapitalflussrechnung zum 31. Dezember 2009

2009 2008
TEUR TEUR

Jahresergebnis 79 -12
Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 2 2
Zunahme/Abnahme der Rickstellungen -4 9
sonstige zahlungsunwirksame Vorgange -80 ]

Abnahme/Zunahme der Vorrate, der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva -3 -5
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen sowie anderer Passiva 4 2
Mittelzufluss/-abfluss aus laufender Geschaftstatigkeit -2 -4
Auszahlungen for Investitionen in das Anlagevermégen 0 -29
Mittelzufluss/-abfluss aus der Investitionstitigkeit 0 -29
Auszahlungen/Einzahlungen Gesellschafter a7 i}
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 0 27
Auszahlungen fir die Tilgung von Finanzkrediten -35 -3
Mittelabfluss/-zufluss aus der Finanzierungstatigkeit 2 24
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands ] -9
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 1 10

Finanzmittelbestand am Ende der Periode 1 1
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Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2007
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Micht eingeforderte Erwitschaftetes
Gezeichnetes Kapital ausstehende Eigenkapital Summe Kapital
EUR Einlagen EUR EUR
EUR
Stand 31.12.2006 £0.000,00 -37.499,99 -3.816,29 8.683,72
Jahresfehlbetrag -15.655 12 -15.656512
Stand 31.12.2007 50.000,00 -37.499,99 -19.371,41 -5.871.40




Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2008
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Micht eingeforderte Erwitschaftetes
Gezeichnetes Kapital ausstehende Eigenkapital Summe Kapital
EUR Einlagen EUR EUR
EUR
Stand 31.12.2007 £0.000,00 -37.499,99 -19.371,41 -6.871.40
Jahresfehlbetrag -11.730 18 -11.730,18
Stand 31.12.2008 50.000,00 -37.499,99 -31.101,59 -158.601,58




Eigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2009
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Micht eingeforderte Erwirtschaftetes
Gezeichnetes Kapital ausstehende Eigenkapital Summe Kapital
EUR Einlagen EUR EUR
EUR
Stand 31.12.2008 50.000.00 -37.499.99 -31.101.58 -18.601.58
Einzahlung ausstehender Einlagen 37.499.99 37.499,99
Jahresiiberschuss 79.379.75 79.379,75
Stand 31.12.2009 50.000,00 0,00 48.275.16 98.278,16
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Allgemeine Auftragsbedingungen

flir

Wirtschaftsprifer und Wirtschaftsprifungsgesellschaften

vom 1. Januar 2002

1. Geltungsbereich

(1) Die Auftragsbedingungen gelten fiir die Vertrdage zwischen
Wirtschaftsprifern  oder  Wirtschaftspriifungsgesellschaften  (im
nachstehenden zusammenfassend "Wirtschaftsprifer" genannt) und
ihren Auftraggebern Uber Prifungen, Beratungen und sonstige
Auftrage, soweit nicht etwas anderes ausdriicklich schriftlich vereinbart
oder gesetzlich zwingend vorgeschrieben ist.

(2) Werden im Einzelfall ausnahmsweise vertragliche Beziehungen
auch zwischen dem Wirtschaftspriifer und anderen Personen als dem
Auftraggeber begriindet, so gelten auch gegentiber solchen Dritten die
Bestimmungen der nachstehenden Nr. 9.

2. Umfang und Ausfiihrung des Auftrages

(1) Gegenstand des Auftrages ist die vereinbarte Leistung, nicht ein
bestimmter wirtschaftlicher Erfolg. Der Auftrag wird nach den
Grundsatzen ordnungsmaRiger Berufsausiibung ausgefiihrt. Der
Wirtschaftspriifer ist berechtigt, sich zur Durchfiihrung des Auftrages
sachverstandiger Personen zu bedienen.

(2) Die Berlicksichtigung auslandischen Rechts bedarf - aufer bei
betriebswirtschaftlichen Priifungen - der ausdriicklichen schriftlichen
Vereinbarung.

(3) Der Auftrag erstreckt sich, soweit er nicht darauf gerichtet ist, nicht
auf die Prifung der Frage, ob die Vorschriften des Steuerrechts oder
Sondervorschriften, wie z. B. die Vorschriften des Preis-,
Wettbewerbsbeschrankungs- und Bewirtschaftungsrechts beachtet
sind; das gleiche gilt fiir die Feststellung, ob Subventionen, Zulagen
oder sonstige Vergunstigungen in Anspruch genommen werden
kénnen. Die Ausfihrung eines Auftrages umfasst nur dann
Prifungshandlungen, die gezielt auf die Aufdeckung von
Buchfélschungen und sonstigen UnregelmaRigkeiten gerichtet sind,
wenn sich bei der Durchfiihrung von Priifungen dazu ein Anlass ergibt
oder dies ausdriicklich schriftlich vereinbart ist.

(4) Andert sich die Rechtslage nach Abgabe der abschlieRenden
beruflichen AuBerung, so ist der Wirtschaftspriifer nicht verpflichtet,
den Auftraggeber auf Anderungen oder sich daraus ergebende
Folgerungen hinzuweisen.

3. Aufklarungspflicht des Auftraggebers

(1) Der Auftraggeber hat dafiir zu sorgen, dass dem Wirtschaftsprifer
auch ohne dessen besondere Aufforderung alle fir die Ausfiihrung
des Auftrages notwendigen Unterlagen rechtzeitig vorgelegt werden
und ihm von allen Vorgadngen und Umstanden Kenntnis gegeben wird,
die fir die Ausfiihrung des Auftrages von Bedeutung sein kénnen.
Dies gilt auch fur die Unterlagen, Vorgange und Umsténde, die erst
wahrend der Tatigkeit des Wirtschaftspriifers bekannt werden.

(2) Auf Verlangen des Wirtschaftsprifers hat der Auftraggeber die
Vollstandigkeit der vorgelegten Unterlagen und der gegebenen
Auskiinfte und Erklarungen in einer vom Wirtschaftsprufer formulierten
schriftlichen Erklarung zu bestatigen.

4. Sicherung der Unabhangigkeit

Der Auftraggeber steht dafiir ein, dass alles unterlassen wird, was die
Unabhangigkeit der Mitarbeiter des Wirtschaftsprifers geféahrden
koénnte. Dies gilt insbesondere fiir Angebote auf Anstellung und fir
Angebote, Auftrage auf eigene Rechnung zu Gbernehmen.

5. Berichterstattung und miindliche Auskiinfte

Hat der Wirtschaftsprifer die Ergebnisse seiner Tatigkeit schriftlich
darzustellen, so ist nur die schriftliche Darstellung maflgebend. Bei
Prifungsauftragen wird der Bericht, soweit nichts anderes vereinbart
ist, schriftlich erstattet. Mundliche Erklarungen und Auskunfte von
Mitarbeitern des Wirtschaftsprifers auf3erhalb des erteilten Auftrages
sind stets unverbindlich.

6. Schutz des geistigen Eigentums des Wirtschaftspriifers

Der Auftraggeber steht dafir ein, dass die im Rahmen des Auftrages
vom Wirtschaftspriifer gefertigten Gutachten, Organisationsplane,

Entwiirfe,  Zeichnungen,  Aufstellungen und  Berechnungen,
insbesondere Massen- und Kostenberechnungen, nur fir seine
eigenen Zwecke verwendet werden.

7. Weitergabe einer beruflichen AuRerung des Wirtschaftspriifers

(1) Die Weitergabe beruflicher AuRerungen des Wirtschaftspriifers
(Berichte, Gutachten und dgl.) an einen Dritten bedarf der schriftlichen
Zustimmung des Wirtschaftspriifers, soweit sich nicht bereits aus dem
Auftragsinhalt die Einwilligung zur Weitergabe an einen bestimmten
Dritten ergibt.

Gegenlber einem Dritten haftet der Wirtschaftsprifer (im Rahmen von
Nr. 9) nur, wenn die Voraussetzungen des Satzes 1 gegeben sind.

(2) Die Verwendung beruflicher AuBerungen des Wirtschaftspriifers zu
Werbezwecken ist unzuldssig; ein VerstoR berechtigt den
Wirtschaftspriifer zur fristlosen Kiindigung aller noch nicht
durchgefihrten Auftrége des Auftraggebers,

8. Mangelbeseitigung

(1) Bei etwaigen Mangeln hat der Auftraggeber Anspruch auf
Nacherflllung durch den Wirtschaftsprifer. Nur bei Fehlschlagen der
Nacherflllung kann er auch Herabsetzung der Vergitung oder
Ruckgangigmachung des Vertrages verlangen; ist der Auftrag von
einem Kaufmann im Rahmen seines Handelsgewerbes, einer
juristischen Person des o6ffentlichen Rechts oder von einem
offentlich-rechtlichen Sondervermdgen erteilt worden, so kann der
Auftraggeber die Rickgangigmachung des Vertrages nur verlangen,
wenn die erbrachte Leistung wegen Fehlschlagens der Nacherfiillung
fur  ihn  ohne Interesse  ist. Soweit  daruber  hinaus
Schadensersatzanspriiche bestehen, gilt Nr. 9.

(2) Der Anspruch auf Beseitigung von Mangeln muss vom
Auftraggeber unverziglich schriftlich geltend gemacht werden.
Anspriiche nach Abs. 1, die nicht auf einer vorsatzlichen Handlung
beruhen, verjahren nach Ablauf eines Jahres ab dem gesetzlichen
Verjahrungsbeginn.

(3) Offenbare Unrichtigkeiten, wie z. B. Schreibfehler, Rechenfehler
und formelle Méngel, die in einer beruflichen AuBerung (Bericht,
Gutachten und dgl.) des Wirtschaftsprifers enthalten sind, kénnen
jederzeit vom Wirtschaftspriifer auch Dritten gegenuber berichtigt
werden. Unrichtigkeiten, die geeignet sind, in der beruflichen
AuRerung des Wirtschaftspriifers enthaltene Ergebnisse in Frage zu
steilen, berechtigen diesen, die AuRerung auch Dritten gegeniiber
zuriickzunehmen. In den vorgenannten Fallen ist der Auftraggeber
vom Wirtschaftsprfer tunlichst vorher zu héren.

9. Haftung

(1) Fir gesetzlich  vorgeschriebene
Haftungsbeschrankung des § 323 Abs, 2 HGB.

Prifungen gilt  die

(2) Haftung bei Fahrlassigkeit; Einzelner Schadensfall

Falls weder Abs. 1 eingreift noch eine Regelung im Einzelfall besteht,
ist die Haftung des Wirtschaftsprifers fir Schadensersatzanspriiche
jeder Art, mit Ausnahme von Schaden aus der Verletzung von Leben,
Koérper und Gesundheit, bei einem fahrlassig verursachten einzelnen
Schadensfall gem. § 54a Abs. 1 Nr. 2 WPO auf 4 Mio. € beschrankt;
dies gilt auch dann, wenn eine Haftung gegeniber einer anderen
Person als dem Auftraggeber begriindet sein sollte. Ein einzelner
Schadensfall ist auch bezlglich eines aus mehreren
Pflichtverletzungen stammenden einheitlichen Schadens gegeben.
Der einzelne Schadensfall umfasst samtliche Folgen einer
Pflichtverletzung ohne Riicksicht darauf, ob Schéaden in einem oder in
mehreren aufeinanderfolgenden Jahren entstanden sind. Dabei gilt
mehrfaches auf gleicher oder gleichartiger Fehlerquelle beruhendes
Tun oder Unterlassen als einheitliche Pflichtverletzung, wenn die
betreffenden Angelegenheiten miteinander in rechtlichem oder
wirtschaftichem Zusammenhang stehen. In diesem Fall kann der
Wirtschaftsprifer nur bis zur Hohe von 5 Mio. € in Anspruch
genommen werden. Die Begrenzung auf das Finffache der
Mindestversicherungssumme gilt nicht bei gesetzlich
vorgeschriebenen Pflichtpriifungen.



(3) Ausschlussfristen

Ein Schadensersatzanspruch kann nur innerhalb einer Ausschlussfrist
von einem Jahr geltend gemacht werden, nachdem der innerhalb einer
Anspruchsberechtigte von dem Schaden wund von dem
anspruchsbegriindenden Ereignis Kenntnis erlangt hat, spatestens
aber innerhalb von 5 Jahren nach dem anspruchsbegriindenden
Ereignis. Der Anspruch erlischt, wenn nicht Frist von sechs Monaten
seit der schriftlichen Ablehnung der Ersatzleistung Klage erhoben wird
und der Auftraggeber auf diese Folge hingewiesen wurde. Das Recht,
die Einrede der Verjahrung geltend zu machen, bleibt unberihrt. Die
Sétze 1 bis 3 gelten auch bei gesetzlich vorgeschriebenen Priifungen
mit gesetzlicher Haftungsbeschrankung.

10. Ergdnzende Bestimmungen fiir Priifungsauftrige

(1) Eine nachtragliche Anderung oder Kiirzung des durch den
Wirtschaftsprifer gepriften und mit einem Bestatigungsvermerk
versehenen Abschlusses oder Lageberichts bedarf, auch wenn eine
Veroffentlichung nicht stattfindet, der schriftlichen Einwilligung des
Wirtschaftsprifers. Hat der Wirtschaftsprifer einen
Bestatigungsvermerk nicht erteilt, so ist ein Hinweis auf die durch den
Wirtschaftsprifer durchgefihrte Prufung im Lagebericht oder an
anderer fiir die Offentlichkeit bestimmter Stelle nur mit schriftlicher Ein-
willigung des Wirtschaftsprifers und mit dem von ihm genehmigten
Wortlaut zulassig.

(2) Widerruft der Wirtschaftspriifer den Bestatigungsvermerk, so darf
der Bestatigungsvermerk nicht weiterverwendet werden. Hat der
Auftraggeber den Bestatigungsvermerk bereits verwendet, so hat er
auf Verlangen des Wirtschaftsprifers den Widerruf bekannt zugeben.

(3) Der Auftraggeber hat Anspruch auf fiinf Berichtsausfertigungen.
Weitere Ausfertigungen werden besonders in Rechnung gestellt.

11. Ergdnzende Bestimmungen fiir Hilfeleistung in Steuersachen

(1) Der Wirtschaftsprifer ist berechtigt, sowohl bei der Beratung in
steuerlichen Einzelfragen als auch im Falle der Dauerberatung die
vom Auftraggeber genannten Tatsachen, insbesondere
Zahlenangaben, als richtig und vollstandig zugrunde zu legen; dies gilt
auch fur Buchfuhrungsauftrage. Er hat jedoch den Auftraggeber auf
von ihm festgestellte Unrichtigkeiten hinzuweisen.

(2) Der Steuerberatungsauftrag umfasst nicht die zur Wahrung von
Fristen erforderlichen Handlungen, es sei denn, dass der
Wirtschaftsprifer hierzu ausdricklich den Auftrag Ubernommen hat. In
diesem Falle hat der Auftraggeber dem Wirtschaftsprifer alle fiir die
Wahrung von Fristen wesentlichen Unterlagen, insbesondere
Steuerbescheide, so  rechtzeitig  vorzulegen, dass dem
Wirtschaftspriifer eine angemessene Bearbeitungszeit zur Verfugung
steht.

(3) Mangels einer anderweitigen schriftichen Vereinbarung umfasst
die laufende Steuerberatung folgende, in die Vertragsdauer fallenden
Tatigkeiten:

a) Ausarbeitung der Jahressteuererklarungen fur die
Einkommensteuer, Kérperschaftsteuer und Gewerbesteuer sowie
der Vermogensteuererklarungen, und zwar auf Grund der vom
Auftraggeber vorzulegenden Jahresabschllsse und sonstiger, fiir
die Besteuerung erforderlicher Aufstellungen und Nachweise

b) Nachpriifung von Steuerbescheiden zu den unter a) genannten
Steuern

c) Verhandlungen mit den Finanzbehdérden im Zusammenhang mit
den unter a) und b) genannten Erklarungen und Bescheiden

d) Mitwirkung bei Betriebsprifungen und Auswertung der
Ergebnisse von Betriebspriifungen hinsichtlich der unter a)
genannten Steuern

e) Mitwirkung in Einspruchs- und Beschwerdeverfahren hinsichtlich
der unter a) genannten Steuern.

Der Wirtschaftspriifer berlicksichtigt bei den vorgenannten Aufgaben
die wesentliche verdffentlichte Rechtsprechung und
Verwaltungsauffassung.

(4) Erhalt der Wirtschaftsprifer fir die laufende Steuerberatung ein
Pauschalhonorar, so sind mangels anderweitiger schriftlicher
Vereinbarungen die unter Abs. 3 d) und e) genannten Tatigkeiten
gesondert zu honorieren.

(5) Die Bearbeitung besonderer Einzelfragen der Einkommensteuer,
Korperschaftsteuer, Gewerbesteuer, Einheitsbewertung und
Vermoégensteuer sowie aller Fragen der Umsatzsteuer, Lohnsteuer,
sonstigen Steuern und Abgaben erfolgt auf Grund eines besonderen
Auftrages. Dies gilt auch fir

a) die Bearbeitung einmalig anfallender Steuerangelegenheiten, z.
B. auf dem Gebiet der Erbschaftsteuer, Kapitalverkehrsteuer,
Grunderwerbsteuer,

b) die Mitwirkung und Vertretung in Verfahren vor den Gerichten der
Finanz- und der Verwaltungsgerichtsbarkeit sowie in Steuerstraf-
sachen und

c) die beratende und gutachtliche Tatigkeit im Zusammenhang mit
Umwandlung, Verschmelzung, Kapitalerh6hung und
-herabsetzung, Sanierung, Eintritt und Ausscheiden eines
Gesellschafters, BetriebsveraulRerung, Liquidation und
dergleichen.

(6) Soweit auch die Ausarbeitung der Umsatzsteuerjahreserklarung als
zusatzliche Tatigkeit Ubernommen wird, gehért dazu nicht die
Uberpriifung etwaiger besonderer buchmaRiger Voraussetzungen
sowie die Frage, ob alle in Betracht kommenden
umsatzsteuerrechtlichen Verglnstigungen wahrgenommen worden
sind. Eine Gewahr fir die vollstandige Erfassung der Unterlagen zur
Geltendmachung des Vorsteuerabzuges wird nicht tbernommen.

12. Schweigepflicht gegeniiber Dritten, Datenschutz

(1) Der Wirtschaftsprifer ist nach MaRgabe der Gesetze verpflichtet,
Uber alle Tatsachen, die ihm im Zusammenhang mit seiner Tatigkeit
fur den Auftraggeber bekannt werden, Stillschweigen zu bewahren,
gleichviel, ob es sich dabei um den Auftraggeber selbst oder dessen
Geschéftsverbindungen handelt, es sei denn, dass der Auftraggeber
ihn von dieser Schweigepflicht entbindet.

(2) Der Wirtschaftsprifer darf Berichte, Gutachten und sonstige
schriftiche AuRerungen uber die Ergebnisse seiner Tatigkeit Dritten
nur mit Einwilligung des Auftraggebers aushandigen.

(3) Der Wirtschaftspriifer ~ist befugt, ihm  anvertraute
personenbezogene Daten im Rahmen der Zweckbestimmung des
Auftraggebers zu verarbeiten oder durch Dritte verarbeiten zu lassen.

13. Annahmeverzug und unterlassene Mitwirkung des
Auftraggebers

Kommt der Auftraggeber mit der Annahme der vom Wirtschaftsprifer
angebotenen Leistung in Verzug oder unterlasst der Auftraggeber eine
ihm nach Nr. 3 oder sonst wie obliegende Mitwirkung, so ist der
Wirtschaftspriifer zur fristiosen Kiindigung des Vertrages berechtigt.
Unberiihrt bleibt der Anspruch des Wirtschaftspriifers auf Ersatz der
ihm durch den Verzug oder die unterlassene Mitwirkung des
Auftraggebers  entstandenen  Mehraufwendungen sowie des
verursachten Schadens, und zwar auch dann, wenn der Wirt-
schaftsprifer von dem Kundigungsrecht keinen Gebrauch macht.

14. Vergiitung

(1) Der Wirtschaftspriifer hat neben seiner Gebihren- oder
Honorarforderung Anspruch auf Erstattung seiner Auslagen; die
Umsatzsteuer wird zusatzlich berechnet. Er kann angemessene
Vorschlsse auf Vergltung und Auslagenersatz verlangen und die
Auslieferung seiner Leistung von der vollen Befriedigung seiner
Anspriiche abhangig machen. Mehrere Auftraggeber haften als
Gesamtschuldner.

(2) Eine Aufrechnung gegen Forderungen des Wirtschaftsprifers auf
Vergltung und Auslagenersatz ist nur mit unbestrittenen oder
rechtskraftig festgestellten Forderungen zulassig.

15. Aufbewahrung und Herausgabe von Unterlagen

(1) Der Wirtschaftspriifer bewahrt die im Zusammenhang mit der
Erledigung eines Auftrages ihm ubergebenen und von ihm selbst
angefertigten Unterlagen sowie den Uber den Auftrag geflihrten
Schriftwechsel sieben Jahre auf.

(2) Nach Befriedigung seiner Anspriiche aus dem Auftrag hat der
Wirtschaftsprifer auf Verlangen des Auftraggebers alle Unterlagen
herauszugeben, die er aus Anlass seiner Tatigkeit fiir den Auftrag von
diesem oder fir diesen erhalten hat. Dies gilt jedoch nicht fiir den
Schriftwechsel zwischen dem Wirtschaftsprifer und seinem
Auftraggeber und fiir die Schriftstiicke, die dieser bereits in Urschrift
oder Abschrift besitzt. Der Wirtschaftspriifer kann von Unterlagen, die
er an den Auftraggeber zurlickgibt, Abschriften oder Fotokopien
anfertigen und zurlickbehalten.

16. Anzuwendendes Recht

Fir den Auftrag, seine Durchfiihrung und die sich hieraus ergebenden
Anspriiche gilt nur deutsches Recht.



Prospekt gem. § 5 WpPG

11. Unterschrift

WIESBADEN, den 30. September 2010

Admiral Beteiligungsverwaltungs AG

oo LS

Johann Herresthal, Vorstand
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INKA Beteiligungsverwaltung GmbH
Wiesbaden

(vormals firmierend unter Firma Admiral Beteiligungsverwaltungs AG, gem. HV vom
16.12.2011-URNr.1141/2011 Notar Kurt Feller, Wiesbaden umfirmiert in Inka
Beteiligungsverwaltungs AG und gem. HV vom 12.06.2013, URNr. 493/2013 Notar Kurt
Feller, Wiesbaden, durch formwechselnde Umwandlung in Inka Beteiligungsverwaltung
GmbH geéandert, die ,Emittentin“ oder die ,Gesellschaft®)

Bekanntmachung der Beschliisse der zweiten Anleiheglaubigerversammliung
vom Dienstag, den 11. Dezember 2018

betreffend die

5,1% Inhaberschuldverschreibung von 2010/2018 der Inka Beteiligungsverwaltung GmbH,
Wiesbaden (vormals Admiral Beteiligungsverwaltungs AG) im Gesamtnennbetrag von bis zu
EUR 20.000.000,00 (ISIN DEOOOAT1EWR69 / WKN A1EWR6) mit Falligkeit am 31.10.2018,
eingeteilt in 20.000,00 auf den Inhaber lautende, untereinander gleichberechtigte
Teilschuldverschreibungen mit einem Nennbetrag in Héhe von jeweils EUR 1.000,00 (jeweils
eine ,Teilschuldverschreibung" oder zusammen die ,Teilschuldverschreibungen" oder die
~Anleihe®).

Die zweite Glaubigerversammlung der Inhaber der Schuldverschreibungen hat am
Dienstag, den 11. Dezember 2018 folgendes beschlossen:

§ 3 Nr. 1 der Schuldverschreibungsbedingungen wird gedndert und wie folgt neu
gefasst:

Die Emittentin verpflichtet sich die Inhaber-Teilschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag
von bis zu EUR 20.000.000,00, eingeteilt in 20.000 Inhaber-Teilschuldverschreibungen im
Nennbetrag zu je EUR 1.000,00, zum Nennbetrag in 10 Raten, bis zum 31.10.2028

- vorbehaltlich § 3 Nr.4 der Schuldverschreibungsbedingungen - wie folgt je
Teilschuldverschreibung zurlickzuzahlen:

Falligkeits- Rlckzahlungsbetrag je Valutabetrag je
termin Teilschuldverschreibung | Teilschuldverschreibung in
in EUR EUR

1. Rate | 31.03.2019 105,00 895,00

2. Rate | 31.10.2020 36,00 859,00

3. Rate | 31.10.2021 36,00 823,00

4. Rate | 31.10.2022 36,00 787,00

5. Rate | 31.10.2023 36,00 751,00

6. Rate | 31.10.2024 105,00 646,00

7. Rate | 31.10.2025 120,00 526,00

8. Rate | 31.10.2026 140,00 386,00

9. Rate | 31.10.2027 165,00 221,00

10. Rate | 31.10.2028 221,00 0,00
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Der Geschaftsfuhrung wird untersagt, finanzielle Verbindlichkeiten einzugehen, die 5.000,- €
p.a. Uberschreiten.

§ 2 Nr. 1 der Schuldverschreibungsbedingungen wird geandert und wie folgt neu
gefasst:

Die Inhaber-Teilschuldverschreibungen werden ab dem 01. November 2010 (einschlieB3lich)

(der ,Begebungstag“) bezogen auf ihren Valutabetrag nach MaRRgabe der folgenden

Zinssatze jahrlich verzinst:

e ab dem Begebungstag (einschlieBlich) bis zum 01.11.2017 (ausschlieBlich) mit jahrlich
5,1%,

e abdem 01.11.2017 (einschlieBlich) bis zum 01.11.2018 (ausschlieBlich) mit jahrlich
0,0%, es findet keine Zinszahlung statt,

e abdem 01.11.2018 (einschlieBlich) bis zum 01.11.2028 (ausschlieBlich) mit jahrlich
1,85%.

Die Zinsen werden jahrlich berechnet und ausgezahlt. Sie sind erstmals nachtraglich am
31.10.2011 und sodann am 31.10 eines jeden Jahres sowie letztmalig am 31.10.2028 fallig.

§ 3 Nr. 4 der Schuldverschreibungsbedingungen wird wie folgt vollstandig neu
gefasst:

Die Emittentin ist berechtigt, die Anleihe kiinftig jederzeit vor dem Ende der Laufzeit, zu
einem durch die Emittentin frei wahlbaren Zeitpunkt und Betrag, zum Nennbetrag ganz oder
teilweise und ohne Zahlung einer Vorfélligkeits- oder sonstigen Entschadigung und
einheitlich verteilt auf alle Teilschuldverschreibungen mit einer Kiindigungsfrist von
mindestens 20 Bankarbeitstagen gemal § 8 ,Bekanntmachungen® der
Schuldverschreibungsbedingungen gegen-tber den Anleiheglaubigern vorzeitig zu kiindigen
und zum Kundigungstermin zum Nennbetrag ganz oder teilweise zurtickzuzahlen. Durch
eine teilweise vorzeitige Teilrlickzahlung wird der Restnennbetrag je Teilschuldverschreibung
und damit die Hauptforderung der Anleiheglaubiger gegen die Emittentin weiter reduziert.

Abgestimmt bei allen vorstehenden Beschlissen haben Inhaber mit 1.158 Inhaber-
Teilschuldverschreibungen mit ebenso vielen Stimmen. Dies entspricht 49,95 Prozent des
ausstehenden Gesamtnennwerts der 5,1% Inhaberschuldverschreibung von 2010/2018
der Inka Beteiligungsverwaltung GmbH.

Die Zustimmungsquote betrug bei allen vorstehenden Beschlissen mit jeweils 1.158 Ja-
Stimmen 100,00 Prozent.

Der Vorsitzende erklart, dass die Gesellschaft die beschlossenen Anderungen der
Anleihebedingungen annimmt.

Wiesbaden im Dezember 2017

INKA Beteiligungsverwaltung GmbH
Geschéftsfuhrer
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